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Aufbau. 


Immer dringlicher wird die Entſcheidung 
darüber, ob man die wirtſchaftlichen Verhält⸗ 
niſſe in Deutſchland ſich ohne jede Regelung 
frei weiter entwickeln laſſen oder ob man zum 
planmäßigen Aufbau einer neuen deutſchen 
Wirtſchaft ſchreiten will. Im erſten Fall iſt es 
klar, wohin die Reiſe gehen muß. Mit nierk⸗ 
würdigem Optimismus glaubt die deutſche 
Regierung und auch wohl ein erheblicher Teil 
des deutſchen Volkes, daß die äußere Aufrecht⸗ 
erhaltung von Ruhe und Ordnung allein be⸗ 
reits dafür ſorgt, daß das wirtſchaftliche Leben 
des Reiches allmählich wieder in Gang kommt. 
Und dieſe offenbare Täuſchung wird dadurch 
geſtärkt, daß tatfächlich die deutſche Arbeiter⸗ 
bevölkerung des langen Feierns müde iſt und 
daß in einer Reihe von Produktionsſtätten, 
die über ganz Deutſchland verteilt ſind, ſchon 
wieder in ſtärkerem Maße gearbeitet wird, 
als das noch bis vor kurzem der Fall war. 
Aber ſelbſt, wenn dadurch vorübergehend Aus- 
fuhrwerte geſchaffen werden können, ſo wer⸗ 
den ſie ſchnell durch die immer mächtiger 
herandrängende Einfuhr aufgewogen. Die Va⸗ 
luta ſinkt — vielleicht nach manchen Schwan⸗ 
kungen — immer tiefer, die innere Geldent⸗ 
wertung hält gleichen Schritt damit, und im 

ahmen einer äußeren Ruhe und Ordnung 
vollzieht ſich damit tatſächlich ein Prozeß der 
Expropriation, der zwar mit anderen Mitteln 
durchgeführt wird, aber in der Wirkung genau 
den Entwicklungen im bolſchewiſtiſchen Ruß⸗ 
land gleichkommt. Dabei iſt es noch nicht ein⸗ 
mal ſicher, daß am Ende eines ſolchen Ent⸗ 
wicklungsganges nicht neue Unruhen und Re⸗ 
volutionen ſtehen. Denn Vorausſetzung für 
die dauernde Ruhe und Ordnung iſt, daß jeder 


Warenpreisſteigerung auch die entſprechende 
Lohn⸗ und Gehaltsſteigerung auf dem Fuße 
folgt. Von dieſen Steigerungen bleiben 
aber auf alle Fälle unberührt die Einkommen 
der Rentner und die Rentenzuſchüſſe jener 
weiten Kreiſe des Mittelſtandes, die der 
geiſtigen Arbeit obliegen, die von der Gefell- 
ſchaft nicht gebührend eingeſchätzt und ent⸗ 
lohnt werden kann. 

Wer dieſen Weg, an deſſem Ende ſchließ⸗ 
lich doch einmal der Zuſammenbruch kommen 
muß, vermeiden will, dem bleibt nur der 
planmäßige Wiederaufbau als ſelbſtverſtänd⸗ 
liches Mittel und als einzig wirkſame Tat be⸗ 
deutſam. Dieſer Wiederaufbau kann nicht durch 
bureaukratiſche Zwangsorganiſation oder gar 
durch Staatswirtſchaft erfolgen. Ein Wieder- 
aufbau, der nicht auf dem Grundſatz ſtärkſter 
Produktivität und feinſter Rationaliſierung 
der Arbeit gegründet wäre, würde ſeinen 
Zweck niemals erreichen: die Menge der in 
Deutſchland zu kaufenden Waren zu mehren 
und gleichzeitig Ausfuhrgüter zu ſchaffen, die 
die deutſche Zahlungsbilanz weſentlich beein⸗ 
fluſſen. Denn dieſes Maß von Produktivität 
iſt nicht durch Zwang und nicht durch Gleich" 
macherei zu erreichen, ſondern nur durch die 
höchſte Anſpannung der Kräfte aller am Are 
beitsprozeß beteiligten Staatsbürger. Die 
freie Initiative, das Privatintereſſe des ein- 
zelnen muß weiter wirkſam bleiben. Aber es 
muß in einen Rahmen geſpannt werden, in 
dem es ſich nur nach einer Richtung betätigen 
kann, die das geſellſchaftliche Allgemeinwohl 
fördert. Es kommt mithin darauf an, eine 
Organiſation zu ſchaffen, die gewiſſermaßen 
eine Syntheſe aus Kapitalismus und Sozialis⸗ 


mus darſtellt. Vom Kapitalismus ſoll ſie die 
Vorzüge der privatwirtſchaftlichen Betriebs- 
form, den Anſporn des Unternehmerprofits 
und der Akkordentlohnung für den 
Arbeiter behalten, vom Sozialismus ſoll ſie 
die gemeinwirtſchaftliche Organiſation des 
Geſamtgewerbes, die Begrenzung des Profits, 
und die Lenkung des Profitintereſſes nach der 
Richtung der Vergrößerung des Gewinnes 
durch Intenſivierung der Arbeit und Verfeine⸗ 
rung der Arbeitsmethoden übernehmen. Es 
genügt aber in der neuen Organiſation nicht, 
daß nur der Unternehmer mit ganzer Kraft ſich 
der Unternehmung widmet: das hohe Maß 
von Arbeitsleiſtung, das hier als Ergebnis 
des Arbeitsherganges gefordert werden muß, 
kann nur dann erzielt werden, wenn auch 
der Arbeiter nicht mehr bloß automa- 
tiſch körperliche Tätigkeit ausübt, ſondern 
mit ſeiner Seele am Arbeitsprozeß be⸗ 
teiligt iſt. Daß unter den neuen Verhältniſſen 
ihm das Mitbeſtimmungsrecht bei der Feſt⸗ 
ſetzung der Lohn- und Arbeitsbedingungen zu⸗ 
geſprochen werden muß, ift nicht mehr zweifel⸗ 
haft. Aber das allein genügt nicht, er muß 
auch ſelbſt in der Gewerbeleitung an der Ber- 
beſſerung der Produktionsmethoden mit- 
arbeiten, er muß die Empfindung haben, 
daß er nicht mehr für den Unternehmer, 
ſondern für die Unternehmung arbeitet, 
und daß jede Unternehmung ein wichtiges 
Glied der Gemeinwirtſchaft, und jedes 
einzelne Gewerbe wiederum ein wichtiger 
Zweig der Geſamtwirtſchaft iſt. Wenn auf der 
einen Seite die richtige Betreuung der Unter⸗ 
nehmungen von ſeiten der Unternehmer nur 
erreicht werden kann, wenn das Intereſſe, das 
durch das Eigentumsgefühl hervorgerufen 
wird, erhalten bleibt, fo wird es doch notwen- 
dig werden, den Begriff des Eigentumsrechtes 
an den Produktionsmitteln in Landwirtſchaft, 
Handwerk und Induſtrie zu wandeln. Eigen- 
tum an den Produktionsmitteln verleiht nicht 
nur Rechte, ſondern ſchafft auch Pflichten. Vor 
allem die Pflicht, das Produktionsmittel zu 
betreiben und zwar ſo zu betreiben, daß es im 
allgemeinen Intereſſe die höchſte Produktivität 
entfaltet. Der Unternehmer verrichtet ebenſo 
wie der Arbeiter mit ſeiner Tätigkeit öffent⸗ 
lichen Dienſt. Verſäumt er ſeine Pflichten, 
ſo ergeben ſich ſelbſtverſtändliche Beſchrän⸗ 
kungen ſeines Eigentumsrechtes. Denn jedes 
Eigentum an Produktionsmitteln darf hinfort 
nur als Arbeitslehen gelten, das der einzelne 
Unternehmer im Auftrag der Allgemeinheit 
und zu deren Gunſten verwaltet. Und nur 


durch dieſe öffentliche Tätigkeit rechtfertigen 
ſich fürderhin Beſitzrecht und Unternehmer- 
gewinn. 

Die Grenzen des Beſitzrechtes und die 
Richtungen des Allgemeinwohls können nicht 
vom Unternehmer ſelbſt beſtimmt werden. 
Auch nicht vom einzelnen Unternehmer ge⸗ 
meinſam mit den Arbeitern ſeines vereinzel⸗ 
ten Betriebes. Der Konflikt zwiſchen dem 
egoiſtiſchen Privatprofitintereſſe und den All⸗ 
gemeinintereſſen darf nicht vom einzelnen in 
der eigenen Bruſt ausgekämpft werden. Aber 
auch der Staat kann nicht als Hüter des All- 
gemeinwohls auftreten. Er kann noch viel 
weniger die einzelnen Arbeitsmethoden vor- 
ſchlagen, dieſe Aufgabe iſt nur von Fachleuten 
zu löſen. Und deshalb iſt der gebotene Weg, 
die ſämtlichen deutſchen Gewerbe zu Selbſt⸗ 
verwaltungskörpern zuſammenzuſchließen, die 
für die einzelnen Branchen alle wichtigen Be⸗ 
ſtimmungen zu treffen und alle jene Maß⸗ 
nahmen durchzuführen haben, die für den Auf⸗ 
bau des Gewerbes, die Zahlungsbilanz des 
Gewerbes und für die Verbeſſerung feiner Pro- 
duktivität vonnöten ſind. Die Leitung dieſer 
Gewerbevereinigungen geſchieht gemeinſam 
von den intereſſierten Unternehmern und Ar⸗ 
beitern. Die höchſte Spitze dieſer Gewerbe, die 
Geſetzgebungsinſtanz ſowohl als auch höchſte 
Berufungsinſtanz, als auch beaufſichtigende 
Kontrollbehörde, bildet der Reichswirtſchafts⸗ 
rat. Von welcher Seite man auch an den not⸗ 
wendigen Neuaufbau der deutſchen Wirtſchaft 
herantritt, immer wieder drängen ſich einem 
die wichtigen Aufgaben entgegen, die dieſe 
Selbſtverwaltungskörper zu erfüllen haben. 
Sie werden die Träger der Steuergewalt und 
die Garanten für jene rieſenhaften Steuer- 
ſummen ſein, die auf den bisher beſchrittenen 
Pfaden der überkommenen Beſteuerung nie- 
mals aufgebracht werden konnten. Sie wer⸗ 
den die Verteilung der Rohſtoffe und die Be- 
aufſichtigung der eingeführten Rohſtoffe vom 
Tage der Einfuhr bis zum Tage der veredelten 
Ausfuhr zu übernehmen haben. 

Aber auch einem jeden, der ſich Gedanken 
über die Vorausſetzung jener Rohſtoffeinfuhr, 
über die Beſchaffung des nötigen Auslands⸗ 
kredits macht, drängt ſich dieſe Idee der Selbſt⸗ 
verwaltungskörper der deutſchen Gewerbe un⸗ 
weigerlich auf. Als bezeichnender Beitrag da⸗ 
für dürfen die beiden Denkſchriften gelten, 
die ich nachfolgend im Wortlaut veröffentliche. 
Die eine hat zum Verfaſſer den früheren Pro- 
feſſor für Privatwirtſchaftslehre an der Uni⸗ 
verſität Cöln, den jetzigen Unterſtaatsſekretär 
im Reichswirtſchaftsminiſterium, Julius 
Hirſch. Sie handelt von den Sorgen der Ka⸗ 
pitalbeſchaffung ſowohl für den Umlauf- als 
auch für den Anlagekredit. Sie iſt in manchen 


Einzelheiten anfechtbar, aber ſowohl durch bie 
richtige Darſtellung der herrſchenden Ver⸗ 
hältniſſe als insbeſondere um deswillen wert⸗ 
voll, weil auch ſie ſchließlich die Idee des 
gemeinſchaftlichen Zuſammenſchluſſes der Ge⸗ 
werbe und der Gewerbegruppen zum Zweck 
der Kreditbeſchaffung für unausbleiblich hält. 


Der Verfaſſer der zweiten Denkſchrift iſt 
der frühere Direktor der Bergiſch⸗Märkiſchen 
Bank und jetzige Großinduſtrielle Dr. Hans 
Jordan. Doktor Jordan iſt nie ein Mann der 
blaſſen Theorie, ſondern immer ein tat⸗ 
kräftiger, in jungen Jahren vielleicht allzu 
privatwirtſchaftlich geſinnter Praktiker ge⸗ 
weſen. Daß gerade er, insbeſondere zur Be⸗ 
hebung der ausländiſchen Kapitalsnot den ge⸗ 
werblichen Zuj ammenſchluß für unumgänglich 
hält, zeigt, wie richtig dieſe im Plutus ſeit 
langem vertretene Idee auch vom Stand⸗ 
punkt der Praxis aus geweſen iſt. Seine Denk⸗ 
ſchrift gewinnt noch eine erhöhte Bedeutung 
dadurch, daß ſie anſcheinend ihre letzte For⸗ 
mung erſt durch ausführliche Beratungen er⸗ 
halten hat, die vor kurzem mit auf Anregung 
Jordans im Schoße des Vorſtandes des 
Reichsverbandes der deutſchen Induſtrie ge- 
gepflogen wurden. 

Der Jordanſche Plan iſt von ganz be⸗ 
ſonderer Aktualität, weil er einen aktiven Weg 
zu den Vorbereitungen für die große Auslands⸗ 
anleihe zeigt, die nach den neueſten Berichten 
die Entente dem Deutſchen Reiche zu gewähren 
bereit zu ſein ſcheint. Dieſe Auslandsanleihe 
wird von vielen urteilslos als ſelbſtverſtänd⸗ 
liche Befreiung von allem Elend geprieſen. 
Aber was bisher von den für dieſe Anleihe 
geplanten Bedingungen bekanntgeworden iſt, 
läßt darauf ſchließen, daß die Ententemächte 
von Deutſchland den hohen Preis der Ver⸗ 
pfändung wichtiger öffentlicher Einnahmen 
verlangen. Dadurch beſteht die Gefahr, daß 
Deutſchland in den Wegen zu ſeinem Aufbau 
beengt, in der Dispoſitionsfreiheit über ſeine 
Produftionsmittel behindert werden foll. Auf 
dieſe Weiſe würde Deutſchland die Gefahr 
dauernder Verſklavung laufen, und die ſo 
ſehnlich gewünſchte Ententeanleihe würde 

ann nicht der Beginn neuen Aufſtieges, ſon⸗ 
dern vielmehr der Anfang vom Ende jeglicher 
wirtſchaftlicher Selbſtändigkeit Deutſchlands 
ſein. Es kommt eben auch hier, wie bei der 
ganzen Frage des wirtſchaftlichen Aufbaues 
darauf an, ob Deutſchland tatenlos die Dinge 
auf ſich zukommen läßt, um ſchließlich alle 
edingungen der ausländiſchen Gläubiger 
akzeptieren zu müſſen, oder ob es ſelbſt 
ie Vorbedingungen ſchafft, um wirk⸗ 
jame Garantien für Zinſen und Tilgung 
der Anleihe der Entente vorſchlagen zu 
können. Die direkte Verbindung der Solidar⸗ 
haft aller deutſchen Gewerbe mit den aus⸗ 
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ländiſchen Anleihegläubigern ſchafft ſolche 
Sicherheiten, wie ſie beſſer nicht gedacht werden 
können. Und der Jordanſche Plan läuft letzten 
Endes darauf hinaus, auf dieſer Solidarhaft 
der deutſchen Gewerbe den neuen deutſchen 
Auslandskredit zu begründen. 


Die von Jordan vorgeſchlagene Obli⸗ 
gation der centralen Kreditgenoſſenſchaft aller 
deutſchen Gewerbe iſt nichts anderes als eine 
verzinsliche Goldwertnote. Durch ſie ſoll das 
entwertete deutſche Papiergeld aus dem Aus⸗ 
landsverkehr ausgeſchaltet werden. Auch dieſe 
Note wird natürlich nicht im Ausland pari 
notieren, ſondern ihr Kurs wird ſich letzten 
Endes, wie der jedes Geldes, nach dem Stande 
der deutſchen Zahlungsbilanz richten. Und 
dieſe Bilanz dürfte noch auf abſehbare Zeit 
einen anſehnlichen Paſſivſaldo aufweiſen. Aber 
für die Kursnotierung dieſer Note wird jeden⸗ 
falls jene verhängnisvolle Auspendelung nicht 
in Frage kommen, die jetzt bei den ausländi⸗ 
ſchen Marknotierungen durch das Mißtrauen 
des Auslandes gegen die deutſche Wirtſchaft 
und gegen den Reichskredit eine ſo große 
Rolle ſpielt. Es wäre ſogar möglich, daß 
dieſe kurzfriſtige Note im Falle eines großen 
Auslandskredites durch langfriſtige Schuld⸗ 
verſchreibungen erſetzt werden kann. Für die 
außerdem noch das Reich nach innen wie nach 
außen bürgt. 

In der Jordanſchen Denkſchrift wird zu⸗ 
nächſt nur diefe eine Aufgabe — Garantie und 
Kontrolle des Auslandskredites — den Selbſt⸗ 
verwaltungskörpern der Gewerbe geſtellt. Ja, 
es wird ſogar ausdrücklich verlangt, daß 
dieſen Selbſtverwaltungskörpern keine ande⸗ 
ren Aufgaben zugewieſen werden. Darüber 
will ich heute nicht rechten. Ich bin überzeugt, 
daß, wenn dieſe Körperſchaften erſt einmal 
gebildet ſind, weitere Aufgaben für ſie ſich 
ſchon finden werden, und daß in ihnen der 
Keim zu einer vollkommenen Umgruppierung 
der deutſchen Wirtſchaftsſtruktur liegt. Aber 
dieſe mir ſelbſtverſtändlich erſcheinenden Zu⸗ 
kunftsgedanken, werden, wie es ſcheint, heute 
im Reichsverband der deutſchen Induſtrie noch 
nicht als gute Prophetie gewertet. Die Zeit, 
wo das geſchieht, wird kommen, bis dahin aber 
muß die Meinungsverſchiedenheit über ver⸗ 
einzelte Aufgaben und über die Formen 
zurücktreten hinter der gemeinſamen Arbeit 
an dem zunächſt Notwendigen. Darauf müſſen 
ſich alle produktiven Kräfte einigen. Und not⸗ 
wendig iſt nur, daß die einzelnen Neu⸗ 
ſchöpfungen eine Geſtalt bekommen, die auch 
ſpäter bei der Erweiterung des Rahmens für 
den Geſamtaufbau nützlich mitzuverwenden 
iſt. Das aber ſcheint hier der Fall, und des⸗ 
halb veröffentliche ich beide Denkſchriften mit 
beſondere Freude. Als Anfänge praktiſcher 
Verſuche zum Aufbau. 
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Fapitalbildung und (Fapitalbeſchaffung⸗ 


Eine Denkſchrift 
von Profeſſor Julius Birſch, 
Unterſtaatsſekretär im Reickswirtſchaftsminiſterium. 


In immer ſtärkerem Maße erheben ſich Klagen 
in Induſtrie und Handel, ſowohl von großen wie 
insbeſondere von mittleren und kleineren Betrieben 
über die wachſenden Schwierigkeiten der Beſchaffung 
von Betriebskapital. Sie haben bereits zu Debatten 
im Reichsverband der deutſchen Induſtrie und in 
der Zentralarbeitsgemeinſchaft geführt. Dies um ſo 
mehr, als der ſteigende Kapitalmangel der drohenden 
Ueberfremdung der deutſchen Induſtrie durch Aus⸗ 
landskapital ſtarken Vorſchub leiſtet. Wiederum ſind 
im Ausland überall große Markbeſtände flüſſig, 
welche ſtändig den Kurs der deutſchen Mark weit 
unter das durch das Verhältnis von Zahlungs⸗ 
und Handelsbilanz bedingte Maß drücken, und welche 
zurzeit in den verſchiedenſten Formen Anlage 
ſuchen. 

Volkswirtſchaftlich noch bedenklicher als dieſe 
privatwirtſchaftliche Kapitalnot iſt die Tatſache, daß 
das privatwirtſchaftlich gebildete Kapital ſich zu ſehr 
großem Teil nicht den Zwecken zuwendet, welche 
im allgemeinen Intereſſe unbedingt geboten ſind. 
Die volkswirtſchaftliche Kapitalbildung für dringend 
notwendige produktive Anlagen hält mit der privat- 
wirtſchaftlichen nicht Schritt. Auch hier iſt ein Ein⸗ 
greifen der Regierung, zu dem bereits mehrere Anſätze 
vorliegen, im Intereſſe der Aufwärtsentwicklung der 
deutſchen Wirtſchaft geboten. Urſache dieſer Er⸗ 
ſcheinungen und die bisher vorgeſchlagenen Mittel 
zu ihrer Behebung werden im folgenden umriſſen: 


I. Die privatwirtſchaftliche Kapitalbildungsfrage. 

1. Preis und Kapitalbildung. 

Die ſprunghafte Preisſteigerung im Binnen- 
lande, welche in den letzten Wonaten ſtürmiſche 
Formen angenommen hat, geht mit einer, wenn 
auch nicht ebenſo ſtarken gleichartigen Bewegung 
im Auslande einher. Die Folge iſt, daß ſich in 
der Preisſteigerung des Binnenlandes die ſtarke 
Entwertung unſerer Mark im Ausland noch keines⸗ 
wegs in voller Höhe ausgewirkt hat. 

So gewiß es eine ſalſche Politik wäre, ſchon 
jetzt und plötzlich die Inlandpreiſe den Weltmarkt⸗ 
preiſen anzunähern, iſt doch auf die Dauer ein ſo 
weites Auseinanderklaffen zwiſchen Inland⸗ und 
Weltmarktpreis, wie es gegenwärtig beſteht, un⸗ 
haltbar. Zunächſt vollzieht ſich die Ausgleichung 
ſowohl durch das Einſtrömen ausländiſcher Roh⸗ 
ſtoffe wie durch das Abſtrömen inländiſcher Fabri- 
kate. Dieſer Prozeß, der auch durch eine Beſſerung 
der Valuta nur im Maße, aber nicht als Geſamt⸗ 
richtung beeinflußt werden kann, wird aller Wahr- 
ſcheinlichkeit nach in den nächſten Monaten weiter 
fortſchreiten. Die Preisſteigerung geht erfahrungs⸗ 
gemäß ſchneller vor ſich, als die Selbſtkoſtenſteige⸗ 
rung. Folglich werden ſich bedeutende neue Kapi⸗ 


talien bilden müſſen. Selbſt wenn alſo das Neichs⸗ 
notopfer und die anderen Vermögenswegnahmen 
von den bisher gebildeten Kapitalien einen Teil 
verſchwinden laſſen ſollten, werden im Zuſammen⸗ 
hang mit neuer Preisſteigerung, welche gleich- 
bedeutend iſt mit neuer Geldentwertung, Gewinne 
in großem Maßſtab zu erwarten fein. 

Dennoch klagt die Induſtrie mehr und mehr 
über Kapitalmangel, und zwar ſowohl bei Betriebs- 
wie bei Anlagekapital. 

2. Der Bedarf an Betriebs (umlaufen⸗ 
dem) Kapital. 

Als Begründung wird etwa folgendes ange- 
geben: Die Preisſteigerung ſchon der wichtigſten in⸗ 
ländiſchen Nohſtoffe geht teilweiſe mit ſolcher 
Schnelligkeit vor ſich, daß die Kapitalausrüſtung 
der kleineren und mittleren Betriebe dem nicht mehr 
folgen kann. Der Kohlenpreis, als der Standard⸗ 
preis der 1 zeigt 3. B. folgende Ent⸗ 


wicklung: 
Fettkohle Stücke I 1 Rheiniſch⸗Weſtfällſchen 


Kohlenſyndikat je Tonne 


Durchſchnitt 1913/14 Mk. 14.— 
k 1914/15 „ 1350 
i 1915/16 „211050 
` 1917/18 „ 27.— einſchl. Kohlenſteuer 
„1. 1.- 30.4. 1919 „ 44 — 5 n 
ab 16. 6. 1919 „ OTO — = 
110 1919 „ 80.60 = = 
1 1920 „ 109.60 * „ 
I een 3 


Der Preis für Gtabeifen ift von ungefähr 
100 % die Tonne bei Kriegsausbruch jetzt auf 1750 
Mark geſtiegen, und neuerdings verlangen die Werke 
wieder eine Erhöhung auf 2500 A, aljo auf das 
25fache des Friedenspreiſes. Alle diefe Preisſteige⸗ 
rungen erfolgen ſprunghaft, fo daß es der per= 
arbeitenden Induſtrie zum Teil ſchon bei dieſen 
inländiſchen Nohſtoffen unmöglich wird, die erforder⸗ 
lichen Kapitalien aus eigenen Gewinnen zu be- 
ſchaffen. Ein Waggon Wolle koſtet heute ungefähr 
3 Will. %; ein einziges Stück Tuch Herrenſtoff 
von 40 m, welches im Frieden ungefähr 200 bis 
250 4% koſtete, wird heute mit ungefähr 12 000 % 
bezahlt. Selbſt ein kleiner Maßſchneider kann ohne 
ein Lager von ungefähr 100 000 bis 150 000 % nicht 
mehr arbeiten. 

Am ſtärkſten macht ſich dieſe Steigerung des 
Kapitalbedarfs bei denjenigen Waren fühlbar, die 
der völligen Preisfreiheit überlaſſen ſind. Das 
Muſterbeiſpiel iſt Leder. Hier hat ſich die Lage 
ſo geſtaltet, daß im Aufkauf die Kapitalkraft mehr 
und mehr entſcheidet, fo daß kapitalſchwächere Be- 
triebe durch Kapitalmangel ſtillgelegt werden. 

Dieſe Schwierigkeiten erhöhen ſich noch bei den⸗ 
jenigen Gewerben, welche ausländiſche Nohſtoffe ver⸗ 
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arbeiten, Hier tritt neben der in allen Ländern be⸗ 
merkbaren inneren Preisſteigerung auch der Valuta⸗ 
ſturz in Erſcheinung, ſo daß hier ein Mehrbedarf 
allein an Einkaufkapital von Tauſenden von Pro⸗ 
zenten eine alltägliche Erſcheinung iſt. 

Dazu kommt erſchwerend die Belaſtung zahl⸗ 
reicher Unternehmungen mit Auslandsſchulden. Die 
Finanzpolitik während des Krieges betrachtete es 
als ein wichtiges Ziel, die Auslandsverpflichtungen 
in der Weiſe zu regeln, daß ſie langfriſtige Kredite 
empfahl. Man glaubte, daß eine ſpätere Periode 
mit günſtigerem Valutaſtande, als er es während 
des Krieges war, die Abtragung der Auslands⸗ 
ſchulden leichter würde vornehmen laſſen. Di eſe 
Schulden werden bei dem verzweifelten Stande un⸗ 
ſerer Währung in nicht allzu langer Zeit für eine 
große Anzahl von Unternehmungen kataſtrophal wir⸗ 
ken und zur Folge haben müſſen, daß die Ausländer, 
um irgendwelche Gegenwerte für ihre Anſprüche 
zu erhalten, ſich einfach gezwungen der deutſchen 
Unternehmungen, welche dieſe Verpflichtungen ein⸗ 
gegangen ſind, bemächtigen müſſen. Wenn dies 
bisher nicht in größerem Maßſtabe der Fall war, 
ſondern die Kredite durchweg ziemlich weitgehend 
verlängert worden find, fo geſchah dies vielfach 
deswegen, weil die ausländiſchen Beſitzer zur Stabi⸗ 
lität der augenblicklichen deutſchen Verhältniſſe kein 
Vertrauen haben; andererſeits aber doch zugleich 
vielfach die Meinung im Auslande beſteht, baß 
der jetzige Stand der Währung unmöglich dauer- 
haft ſein könne. Die Gefahr der Ueberfremdung der 
deutſchen Induſtrie von dieſer Seite her liegt zweifel⸗ 
los vor. Es jind jetzt bereits kapitalſchwache Be⸗ 
triebe, wie insbeſondere Genoſſenſchaften, in einer 
überaus bedrängten Lage. 

3, Das Anlagekapital. 

Erſchwerend kommt hinzu, daß die Neuanlagen 
und auch die Erſatzarbeiten, welche jede Induſtrie 
braucht, einen ganz unverhältnismäßigen Betrag er⸗ 
fordern. Auch dem hat ſich in vielen Gewerbes 
zweigen die eigene Kapitalbildung noch nicht an⸗ 
paſſen können. In der Waſchineninduſtrie wird man 
mit ungefähr dem 15fachen Betrag gegenüber dem 
Frieden rechnen können. Demgegenüber reichen alle 
itilen Reſerven nicht aus. Schon beantwortet man 
den Kapitalmangel hie und da mit Betriebsein⸗ 
ſchränkungen, zu denen weder die Vohſtoff⸗ noch 
die Kohlenlage eine ausreichende Begründung gibt. 
Eine Erhöhung des Betriebskapitals ſcheint not⸗ 
wendig, und ſie iſt nicht überall möglich. 

Somit klafft ſchon allein privatwirtſchaftlich 
geſehen, eine nicht überbrückbare Lücke zwiſchen der 
katſächlich vor fih gehenden privaten Kapitalbildung 
und dem Kapitalbedarf. Die durch die Entwicklung 
entſtehenden Gewinne ſammeln ſich offenſichtlich zum 
ehr großen, vielleicht zum überwiegenden Teile nicht 
yr denjenigen Händen, welche die Produktion leiten, 
ſondern in Zwiſchenhänden, und zum andern ſammeln 
ſie ſich häufig bei den Urproduktionen, während 
die verarbeitende Induſtrie den Kapitalmangel hat. 
Vielleicht reichen ſie auch als Ganzes nicht aus, 


um den Mehrbedarf an Kapital infolge Preisſteige⸗ 
rung ſelbſt bei demſelben Unternehmen zu decken. 


II. Die volkswirtſchaftliche Kapitalbildung. 


Ein Charakteriſtikum der neueſten Entwicklung 
iſt die Scheu des Kapitals vor Neuanlage. Wohl 
verkriecht es ſich vor der Steuerſchraube in Aus⸗ 
gaben unproduktivſter Art, in teuerſtem Pelzwerk, 
geſchnitzten Stühlen zweifelhafter Herkunft und ku⸗ 
biſtiſchen Bildern unklarſter Färbung; es verkriecht 
ſich geradezu in Rohmaterialien aller Art; neben 
das Hamſtern der Noten, iſt ein Hamſtern von 
Eiſenblöcken, Holzmengen, ja ſelbſt von Anzügen 
getreten. Während früher das Kapital gerade in 
Deutſchland, ſobald es im Betriebe entſtanden war, 
ohne weiteres „in den Betrieb“ geſteckt wurde; wäh⸗ 
rend das freibleibende Kapital durch neue Emiſſionen 
für Neuanlagen alsbald aufgeſogen wurde, und wäh⸗ 
rend ſelbſt das Kapital des kleinen Sparers in dem 
Augenblick, wo es die Sparkaſſe erreichte, alsbald 
wieder als Hypothekengeld auf den Baumarkt ab⸗ 
floß, iſt jetzt die Flucht in die ſchon beſtehende An- 
lage die eine charakteriſtiſche Seite. Die andere, 
beſonders traurige, iſt die Flucht ins Ausland oder 
in ausländiſche Zahlungsmittel. Dabei verflüchtigt 
ſich das deutſche Kapital, ſoweit es in fremde Wäh- 
rung übergeht, auch noch in ſeiner Kaufkraft auf 
Bruchteile deſſen, was im Inlande der Produktion 
und dem Verbrauch durch dieſes Kapital entzogen iſt. 

Dabei ſoll nicht verkannt werden, daß für Neu⸗ 
anlagen irgendwelcher Art vielfach kein Bedarf vor⸗ 
liegt, und da, wo ſie möglich und notwendig wären, 
3. B. auf dem Baumarkte, die Materialien fehlen. 
Aber dennoch hätte gerade auf dem Baumarkte 
und beſonders bei den Urproduktionen im erſten 
Revolutionsjahre viel mehr geſchehen können als ge- 
tan worden iſt, wenn nicht das Kapital die Neu⸗ 
anlagen ſcheute. Die Gründe ſind leicht zu greifen, 
Die Scheu vor der ſteuerlichen Erfaſſung aller irgend⸗ 
wie ſichtbar werdenden Mehrgewinne und die 
übrigens wahrſcheinlich unbegründete — Scheu vor 
der Gefahr, daß die Arbeiterſchaft, wenn ſie durch 
Betriebsräte erſt Einblicke in den Ertrag der Unter- 
nehmungen bekommen würde, ihre Entlohnung auch 
ſteigern würde, ſo daß bei guten Erträgen der Lohn 
geſteigert, bei ſchlechten aber nicht geſenkt würde. 
Schließlich iſt aber der Hauptgrund die abſolute 
Preisunſicherheit und die Ungewißheit, ob in Zu⸗ 
kunft überhaupt eine angemeſſene Profitrate er⸗ 
zielt werden kann. Eine Bergarbeiterwohnung, die 
früher 6000 % koſtete, koſtet heute 36 000 A, dem⸗ 
nächſt vielleicht 40000 %. Wer ſein Geld darin 
anlegt, muß entweder die Sicherheit haben, daß 
die Mieten gegenüber einſt binnen kurzem auf das 
Sechs⸗ bis Sechseinhalbfache ſteigen werden, oder 
er hat einen großen Teil ſeines Kapitals verloren. 
Dieſe abſolute Preisunſicherheit iſt einer der tief⸗ 
ſten, wenn auch wenigſt bemerkten Gründe unſerer 
Minderproduktivität. Ihn zu beſeitigen, iſt ein drin⸗ 
gendes Bedürfnis. Wie groß dieſe Anlageſcheu ift, 
haben neuerdings beſonders klar die Forderungen 
der Bergwerksbeſitzer gezeigt. Sie wollten in ver⸗ 


ſteckter Form die ganze Ausweitung ihrer Berg⸗ 
werke in einem Jahre auf die Verbraucher ab⸗ 
wälzen, und wollten dieſen zunächſt nicht einmal 
eine Kontrolle darüber zugeſtehen, ob dieſe Kapi⸗ 
talien nun auch wirklich zu Betriebserweiterungen 
verwendet worden ſind. In einer Kohlenpreisſteige⸗ 
rung ſollte die Verbraucherſchaft dieſes ganze Ka⸗ 
pital in einem Jahre zahlen und, ganz abgeſehen 
von Beteiligung am Ertrag dieſes Kapitals, ſollte 
ſie nicht einmal die Gewähr dafür haben, daß es 
tatſächlich in vollem Umfange der Erhöhung der 
Kohlenproduktion zugute kommt. Die volkswirtſchaft⸗ 
lich größere Sorge iſt, daß für die Umwandlung des 
privatwirtſchaftlich gebildeten Kapitals in volkswirt⸗ 
ſchaftliche Werte geſorgt wird und daß es ſich 
nicht im Luxusverbrauch oder gegenſeitiger Preis- 
treiberei verpufft oder auf den Auslandsgeldmarkt 
läuft. 


Das Gegenſtück zu der Kapitalflucht des deut⸗ 
ſchen Produktivkapitals ift das Einſtrömen des Aus⸗ 
landskapitals. In ausländiſcher Währung geſehen, 
ſind unſere Unternehmungen ſo niedrig bewertet, 
daß, wie es eine Schweizer Verwertungsgeſellſchaft 
ausdrückte, der Sachertrag ungefähr das Sechs- bis 
Achtfache des Nominalwertes unſerer Unternehmun⸗ 
gen, alles geſehen in ausländiſcher Währung, dar⸗ 
stellt. So erleben wir das, was die Schweizer fhor 
vor dem Kriege die Ueberfremdung nannten. Uug- 
landskapital bemächtigt ſich des deutſchen Grund⸗ 
beſitzes und der deutſchen Induſtrieaktien. Dies iſt 
noch nicht ſoweit gediehen, wie es ſchon Ende Df- 
tober 1919 der deutſche Warenausverkauf war, ing- 
ſondere ift der planmäßige Aufkauf deutſcher Werke 
ois jetzt nur in einigen Induſtriezweigen bemerkbar 
geworden. Sobald aber das Ausland erkennt, daß 
die Verhältniſſe in Deutſchland nicht fo unſicher find, 
wie man ſie jetzt noch anſieht, muß die Ueberfrem⸗ 
dung der deutſchen Induſtrie größere Dimenſionen an⸗ 
nehmen. Die bisher angewendeten Maßnahmen freis 
willigen Selbſtſchutzes der Induſtrie (Ausgabe von 
Vorzugsaktien, Nationaliſierung der Aufſichtsräte 
und Geſchäftsführungen) können dann nicht mehr 
ausreichen. Gewiß ſteht bei Auslandsbeteiligung viel⸗ 
leicht zu erwarten, daß das Ausland für Robitoffe 
und vielleicht gar, wenn die Gefährdung ſeines 
Kapitals in Frage kommt, für Neviſion des Friedens⸗ 
vertrages ſorgen wird. Aber dem ſteht doch die 
größere Gefahr gegenüber, daß dann nicht nur der 
Ertrag der deutſchen Unternehmungen fortgeſetzt ins 
Ausland fließt, und damit dauernd ein Kursdruck 
hervorgerufen wird — das iſt ſchließlich eine unaus⸗ 
bleibliche Folge unſerer Lage — ſondern vor allem 
auch die, daß bei Ueberfremdung die ganzen An- 
lagen, und zumal Erfindungen unſerer Unterneh⸗ 
mungen, Zwecken des Auslands dienſtbar gemacht 
werden können, welche unſerer Volkswirtſchaft nach⸗ 
teilig ſind. Eine Sicherung des nationalen Kapital⸗ 
beſitzes wird deshalb die wirkliche Erhaltung und 
Steigerung der volkswirtſchaftlichen Produktivität 
unſerer Induſtrieanlagen und Grundſtücke am beſten 


ſichern, ſofern geeignete Mittel dazu gefunden wer⸗ 
den können. 

Das Beſtreben weiter Volkskreiſe auf Vergröße⸗ 
rung des Einfluſſes der Volksgeſamtheit auf Lei⸗ 
tung und Beſitz, insbeſondere der großen Unter⸗ 
nehmungen, ſtellt der Kapitalfrage ein weiteres Pro⸗ 
blem. Zunächſt wird ein gewiſſer Teil von Aktien 
durch das Neichsnotopfer vorausſichtlich in die Hand 
des Reiches kommen. Es ift mit großer Wahr⸗ 
ſcheinlichkeit anzunehmen, daß es nicht gerade die 
Aktien der beſtſituierten Geſellſchaften ſein werden. 
Immerhin erſcheint es nicht unbedenklich, dieſe Ak⸗ 
tien im Beſitz des Reiches ſelbſt zu laſſen, weil die 
Entente durch Zugreifen unter Umſtänden die Ber- 
fügungsmacht über erhebliche Teile deutſcher Fn- 
duſtrieunternehmungen gewinnen könnte. 

Einzelne Unternehmungen und Unternehmungs⸗ 
zweige werden außerdem mehr als bisher einer 
gemeinwirtſchaftlichen Regelung zugeführt werden 
müſſen. So wird im Programm der gegenwärtigen 
Regierung ausdrücklich ausgeſprochen, daß die Boden- 
ſchätze des Reiches der unmittelbaren Verwaltung 
der Allgemeinheit mehr als bisher unterſtehen 
müſſen. Für ſolche Unternehmungen beſteht eben⸗ 
falls die Gefahr, an die Entente überzugehen. Auch 
das ſo in die Hand der Allgemeinheit kommende 
Belriebskapital bedarf einer beſonderen Organiſation, 
um den geſchilderten Gefahren zu entgehen. 

III. Vorſchläge und Maßnahmen zur Behebung 
der Kapitalnot. 

1. Behebung der privatwirtſchaftlichen 
Kapitalnot. 

Die hier auftretenden Klagen wird man, als 
Ganzes geſehen, nicht auf behördlichem Wege be- 
friedigen wollen und können. Der freie Geldmarkt 
muß, wie er es bisher getan hat, einen großen Teil 
des Ausgleichs auch künftig von ſich aus über⸗ 
nehmen. Immerhin tritt ein ſtarkes Beſtreben der 
Induſtrie hervor, für die Geldbeſchaffung der Klein⸗ 
und Mittelbetriebe und für die Abdeckung der Aus⸗ 
landsſchulden eine Hilfe zu ſchaffen. Dem ſtehen 
gleichartige Beſtrebungen betreffs der Auslands⸗ 
kapitalien gegenüber. Es iſt in Verhandlungen mit 
Schweizer Banken feſtgeſtellt worden, daß die deut⸗ 
ſchen Markguthaben⸗Beſitzer heute ſchwer notleiden, 
da Markbeträge faſt keine Zinſen mehr bringen. 
Die Schweizer Banken würden die bei ihnen liegen⸗ 
den Warkguthaben in ſehr bedeutenden Beträgen 
Deutſchland zuführen können, wenn ihnen genügende 
Sicherheit geboten werden könnte. Es wurde dabei 
zin Ausſicht genommen, die jetzt in der Schweiz 
liegenden Markbeträge, welche durchweg nicht mehr 
verzinſt werden, weil die geringen Zinserträge 
durch die Verwaltungskoſten der Banken aufgezehrt 
werden, in eine unkündbare Anleihe umzuwandeln, 
welche verhältnismäßig hoch verzinſt werden foll 
(6 bis 7 %), Dieſe Kapitalien ſollten auf zwei Jahre 
völlig geſperrt werden. Hernach ſollten die Obli- 
gationen gehandelt werden, aber die Rückzahlung 
der Beträge ſollte früheſtens nach fünf Jahren er⸗ 
folgen. Hierbei ſollte allerdings eine Kursgarantie 


gegeben werden in dem Sinne, daß die Rückzahlung 
in Wark erfolgen ſollte, jedoch nicht niedriger als 
fo, daß die Mark 15 bis 20 Cts. (die Schweizer ver⸗ 
langten mindeſtens 25 Cts.) bewertet würde. Hier⸗ 
bei betonten die Schweizer, daß es ihnen lieber 
ſein würde, wenn die deutſche Induſtrie von ſich 
aus eine Solidarhaft übernehmen würde, als wenn 
ihnen nur Reichsſchatzwechſel gegeben würden. Am 
liebſten aber wäre ihnen eine Miſchung von Staats⸗, 
Induſtrie⸗ und Bankgarantie. Es ſcheint ein ganz 
unmittelbarer Weg von dem Bedarf der deutſchen 
Induſtrie an Betriebskapital zu dieſem Angebot der 
ausländiſchen Geldinhaber für eine große Anleihe 
vorzuliegen. Hier bedarf es offen ſichtlich nur des 
dazwiſchentretenden Garantieinſtitutes, um ſofort bes 
deutende Geldmengen für die deutſche Induſtrie ver⸗ 
fügbar zu machen und ſie gleichzeitig vom auslän⸗ 
diſchen Valutamarkte wegzunehmen, wo ſie auf die 
deutſche Valuta einen ungemein ſchweren Druck aus⸗ 
üben. Die Schweizer Bankleute glauben mit Be⸗ 
ſtimmtheit, mindeſtens 3 Williarden s auf dieſe 
Weiſe aus dem Markt nehmen zu können. Es liegt 
auf der Hand, daß durch ein ſolches Konſortium 
auch die langſame Abdeckung der Verpflichtungen 
in fremder Valuta eher möglich ſein würde, als 
mit einer Reichsgarantie oder etwas ähnlichem. 
Was aber in der Schweiz möglich iſt, wird in Holland, 
Skandinavien und überall da nicht minder mög⸗ 
lich ſein, wo große Markbeſtände lagern und den 
Kurs beſtändig drücken. Eine große gemeinſame 
deutſche Induſtrieobligation würde ſicher auf dem 
Auslandsmarkte den notwendigen Kredit finden, zu⸗ 
mal wenn ihr regierungsſeitig die nötige Stütze ge⸗ 
geben würde. 

2. An ſätze der gemein wirtſchaftlichen 

Kapitalbildung. 

Verſuche, das privatwirtſchaftlich gebildete Ka⸗ 
pital zwangsmäßig in eine volkswirtſchaftlich pro⸗ 
duktive Verwendung zu überführen, liegen bereits 
nach mehrfacher Richtung vor. Im Kriege ſind be⸗ 
reits unter dem Namen „Ausgleichsfonds“ aus den 
Warenpreiſen beſtimmte Teile weggenommen wor⸗ 
den, um ſie produktiver Verwendung zuzuführen. 
Der größte Fall dieſer Art iſt der Ausgleichsfonds 
der Stickſtoffinduſtrie, aus dem die Betriebsfähigkeit 
der Werke mit minder guter Leiſtungsfähigkeit ge⸗ 
ſpeiſt wird, und aus dem neuerdings auch Ein⸗ 
fuhren von ausländiſchen Rohftoffen finanziert wer⸗ 
den ſollen. Eine weitere gemeinwirtſchaftliche Ka⸗ 
pitalbildung aus dem Warenpreiſe ſtellt das neuer⸗ 
dings begonnene Programm der Bergmannsheimt⸗ 
ſtätten dar. Hier wird von dem Unterſchied zwiſchen 
Inlandspreis und Weltmarktpreis, der bei freier 
Entwicklung ohne weiteres den Unternehmern zu⸗ 
fallen würde, und deſſen endgültige Beſtimm ung 
keineswegs klar geweſen wäre, ein Stück weg⸗ 
genommen und der volkswirtſchaftlich produktivsten 
Verwendung, nämlich der Errichtung von Berg⸗ 
mannsheimſtätten, zugeführt. Dieſes Kapital bleibt 
im Beſitz einer gemeinwirtſchaftlichen Organiſation, 
nämlich der Arbeitsgemeinſchaft unter Teilnahme 


der Mieterorganiſation. Seine Verwendung für 
volkswirtſchaftliche Produktion iſt geſichert. 

Den gleichen Gedanken verfolgt ein Antrag, 
welcher in der Nationalverſammlung geſtellt wurde, 
und welcher verlangt, daß die Gemeinden auf den 
Mietpreis 20 % aufſchlagen und die ſo eingehenden 
Beträge zum gemeinwirtſchaftlichen Neubau von 
Wohnungen verwenden. Auch hier alſo derſelbe 
Grundgedanke, daß die unabänderlich kommende 
Preisſteigerung zum Teil vorweggenommen, aber 
der Ertrag dafür verwendet wird, volkswirtſchaft⸗ 
lich produktive Anlagen zu errichten und nicht ſich 
in gegenſeitiger Konkurrenz, in Luxusverbrauch und 
Kapitalflucht ins Ausland zu verpuffen. Eine beacht⸗ 
liche Möglichkeit der gemeinwirtſchaftlichen Kapital⸗ 
bildung ergibt ſich endlich aus der Regelung des 
Außenhandels. Die Beteiligten ſelbſt ſind ſich dar⸗ 
über nicht im Unklaren, daß von den Außenhandels⸗ 
gewinnen, die man gelegentlich geradezu als 
Hungergewinne bezeichnet hat, ein recht beträcht⸗ 
licher Teil den Zwecken der Allgemeinheit zuge- 
führt werden ſoll. Der Neichsfinanzminiſter be- 
anſprucht nur einen kleinen Betrag (5%) für foziale 
Zwecke. Vorerſt wird die Höhe ſolcher Abgaben 
noch durch die beſondere Lage im Weſten ſehr ge⸗ 
drückt. Künftighin werden aber weſentlich höhere 
den volkswirtſchaftlich wichtigſten Urproduktionen 
zugeführt werden können. Man wird dann mit 
dieſen Beträgen, insbeſondere Braunkohlen⸗, ſpäter 
auch Steinkohlenbergwerke erſchließen und in den 
fonftigen Urproduktionen, insbeſondere bei Kali und 
anderen landwirtſchaftlich en Produktionsmitteln, 
gemeinwirtſchaftliche Produktionsförderung treiben 
können. 

Vielleicht wird damit noch eine weitere gemein⸗ 
wirtſchaftliche Aufgabe verbunden werden können. 
Soll die Ueberfremdung des deutſchen Grundbeſitzes 
verhindert werden, ſo läßt ſich das nur in der. Form 
durchführen, daß die Uebertragung von Grund⸗ 
ſtücken genehmigungspflichtig gemacht und gegebenen⸗ 
falls einem Inſtitut ein Vorkaufsrecht übertragen 
wird. Dieſes Inſtitut wird zunächſt nur die Ge⸗ 
meindeverwaltung ſein können. Dieſe wird wohl 
ſchwerlich ſtets in der Lage ſein, Grundſtücke zu 
hohen Werten zu übernehmen. Hier muß ein In⸗ 
ſtitut einſpringen können, das auch über die ſonſtigen 
Beleihungsvorſchriften hinaus Gemeindeverwal⸗ 
tungen bei ſolch ſchwierigen Käufen ſtützen kann. 
Unter welchen Kautelen ſolche Transaktionen zu 
machen ſind, wird freilich noch einer Erwägung 
bedürfen. 

IV. Zuſammenfaſſun g aller vorgenannten Auf⸗ 
gaben durch eine Treuhandbauk. 

Alle diefe gemein wirtſchaftlichen Aufgaben 
können nur ungeſtört durchgeführt werden, wenn 
Staatsbeſitz im eigentlichen Sinne vermieden wird. 
Deshalb können ſie weder unmittelbar den Reichs⸗ 
finanzbehörden überwieſen, noch der Reichsbank 
übertragen werden. Vielmehr wird die Hand⸗ 
habung fo fein müſſen, daß zunächſt einmal In⸗ 
duſtrie und vielleicht die Banken unter einer ge⸗ 


wilfen, aber nicht übermäßigen Beteiligung der 
Regierung eine ſolche Treuhandbank eröffnen und 
daß ſich an ihr auch die Organiſationen der Arbeiter⸗ 
ſchaft in irgendeiner Form beteiligen. Damit würde 
dem Ausland gegenüber die notwendige Gewähr 
für Sicherheit gegeben ſein (die Beteiligung der 
Arbeiter insbeſondere wegen politiſcher Sicherheit), 
und es wäre damit die Möglichkeit geſchaffen, dieſem 
Organ als einer Zentrale der gemeinwirtſchaftlichen 
Inſtitutionen die geſamte Finanzierungsaufgabe zu 
übertragen. Ein ſolches Organ würde dann, in⸗ 
ſoweit es feinen Beſitz an Unternehmungen. oder 
Anteilen erweitert, zunächſt einmal als Anregung, 
Möglichkeiten geben, gegen Ueberfremdung der 
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Unternehmungen zu wirken. Es wird weiter zu 
erwägen ſein, ob dem Anteil eines ſolchen Organs 
an Handelsgeſellſchaften in irgendeiner Form für 


den Fall einer Ueberfremdung ein qualifiziertes 


Stimmrecht zu geben ſein würde. Es wird endlich 
möglich ſein, durch freihändigen Aufkauf in einer 
ſolchen Unternehmung auch bei bisher rein privaten 
Geſchäftszweigen den Einfluß der Gemeinwirtſchaft 
zu ſtärken. Ein Beirat, zweckmäßigerweiſe wohl zu 
bilden aus den Wirtſchaftsorganiſationen, welchen 
das Benennungsrecht zum vorbereitenden Reichs⸗ 
wirtſchaftsrat verliehen worden ift, würde der deut⸗ 
ſchen Treuhandbank zur Seite zu ſtellen ſein. 


Creditgenoſſenſchaft der deutſchen Gewerbe. 


Aufzeichnung über eine genoſſenſchaftliche Zuſammenfaſſung der Erwerbsſtände behufs Erlangung von Auslands: 
kredit und ſpäterer Ordnung der inneren Kreditwirtſchaft. 


Von Dr. Gans Jordödan⸗Mallinckrodt. 


I. Gegenwärtige Lage bezüglich der Kredit⸗ 
beſchaffung. 

Wie in der Denkſchrift des Unterſtaatsſekretärs 

Hirſch vom RNeichswirtſchaftsminiſterium über 


„Kapitalbildung und Kapitalbeſchaffung“ dargelegt 
ift, ift die Beſchaffung von Betriebskapital aus dem 
Inland wie aus dem Ausland zurzeit außerordent⸗ 
lich ſchwierig. i 

Der Kapitalbedarf bei den Erwerbsſtänden ift 
gegenwärtig ſehr dringend. Einmal können ſchon 
die wichtigſten inländiſchen Nohſtoffe, vor allem 
Kohle und Eiſen, infolge ihrer enormen Preis- 
ſteigerungen, nicht mehr mit eigenem Kapital be⸗ 
ſchafft werden. Handelt es ſich um ausländiſche 
Rohſtoffe, jo iſt die Beſchaffung infolge des zur 
Preisſteigerung noch hinzutretenden Valutaſturzes 
fait unmöglich. Ferner find viele Betriebe mit Uus- 
landsſchulden belaſtet, die infolge des Kursſturzes 
eine enorme Höhe erreicht haben und täglich noch 
höher werden. Drittens fordern Neuanlagen und 
vor allem Erſatzarbeiten, die immer dringender 
werden, außerordentlich hohe Beträge, die nicht aus 
eigenen Kapitalien gedeckt werden können. Es bildet 
ſich zwar im Innern Deutſchlands noch privates 
Kapital, da die Preisſteigerung immer noch raſcher 
geht als die Selbſtkoſtenſteigerung. Dieſes Kapital 
verkriecht ſich jedoch aus Furcht, weggeſteuert, ſoziali⸗ 
ſiert oder weggenommen zu werden, oder aus Furcht, 
bei den jetzigen hohen Preiſen ſpäter keine genügende 
Verzinſung zu finden, in gehamſterten Noten und 
Waren, oder es flüchtet ins Ausland. 

Ebenſo ſchwierig liegen die Verhältniſſe bezüg- 
lich der Kapitalbeſchaffung aus dem Auslande. An 
ſich iſt für unſere Zahlungsbilanz jede Kapital⸗ 
beſchaffung aus dem Auslande, ſei es nun in Form 
von Kredit oder von Beteiligungen, verderblich, doch 
müſſen wir uns wohl oder übel dazu verſtehen. Wir 
müſſen uns damit begnügen, die Kapitalbeſchaffung 
möglichſt langfriſtig zu geſtalten, in geordnete 
Bahnen zu lenken und den Einfluß des fremden 


Kapitals politiſch und wirtſchaftlich zu kontrollieren. 
Alle dieſe Aufgaben ſind, wie die Verhältniſſe jetzt 
liegen, außerordentlich ſchwer durchzuführen. Da, 
wo uns Auslandskapital unerwünſcht iſt, bekommen 
wir es. Das Ausland nützt die hohe Kaufkraft der 
eigenen Währung aus, um zu Spottpreiſen von 
uns zu kaufen. Das Inland ftaunt über die wn- 
geahnt hohen Preiſe und verkauft. Da aber, wo 
trotz aller Rüdficht auf unſere Zahlungsbilanz eine 
Kapiatlbeſchaffung aus dem Auslande, zum Bezug 
von Nohſtoffen oder zur Fundierung alter Kredite 
notwendig erſcheint, iſt die Beſchaffung nicht mög⸗ 


lich, denn unſere finanziellen Beziehungen zum 
Auslande befinden ſich in völliger Deroute. Der 
papierne Reichtum ſteigt bei uns ungemeſſen. Er 


fließt durch das Loch im Weſten und durch rieſige 
Verkäufe von entwerteten Mark, zum Zwecke der 
Bezahlung legitimer oder illegitimer Einfuhren 
ſowie zum Zwecke der Kapitalflucht ins Ausland. 
Dieſe Beträge, deren Bindung ſolange vergeblich 
iſt, als der Abfluß nicht verſtopft wird, verhindern 
alle Verſuche zur Stabiliſierung des Markkurſes. 
Dies und die noch unbekannten Forderungen, die 
die Entente an uns ſtellen wird, machen es dem 
Auslande unmöglich, ſich ein Bild von unſerer 
Kreditwürdigkeit zu machen. An ſich hat das Aus⸗ 
land ſchon Vertrauen dazu, daß wir wieder Hoh- 
kommen. Das zeigt fih ſchon daran, daß unzählige 
Ausländer, bis zu den geſchäftsunkundigen Be⸗ 
amten, Angeſtellten und Dienſtboten, die ins Aus⸗ 
land ſtrömende deutſche Mark in der Hoffnung auf 
Veſſerung ihres Kurſes kaufen. Das Ausland hat 
auch, ganz abgeſehen von der Frage der Wieder⸗ 
gutmachungsſchulden an die Entente, ein großes 
Intereſſe daran, daß Deutſchland wieder hochkommt. 
Schon die großen Poſten von Mark, die ſich im 
Auslande befinden, begründen dieſes Intereſſe. Da⸗ 
zu kommt, daß auch die Währungen aller früheren 
kriegsteilnehmenden Mächte im Auslande ſinken und 
alle Anſtrengungen, die Entwertung aufzuhalten, 


vergeblich find, weil der vermeintliche Sieger, ebenſo 
wie der Beſiegte, in ſeinem wirtſchaftlichen Beſtande 
erheblich geſchwächt iſt und auch mehr und mehr an 
Vertrauen einbüßt. Der Boden für die Einſicht, 
daß die europäiſchen Staaten, die neutralen wie 
die bisher feindlichen, ſolidariſch am Niedergang 
und an der Aufrichtung des Wirtſchaftslebens inter⸗ 
eſſiert ſind, iſt vorbereitet. Dieſe Einſicht iſt denn 
auch in den Beſchlüſſen der internationalen Valuta⸗ 
konferenz in Amſterdam zum Ausdruck gelangt. 
Was Amerika betrifft, ſo iſt es als der Gläubiger 
Englands und Frankreichs ſtark intereſſiert daran, 
daß dieſe Länder nicht durch unſeren Zuſammenbruch 
zu Schaden kommen. Wir bieten für Amerika, das 
nicht nur Geſchäfte mit raſchem Gewinn zu machen 
pflegt, ſondern auch durchaus Verſtändnis für weit⸗ 
ſichtige Anlagen hat, zweifellos mit unſerer im 
Grunde arbeitſamen Bevölkerung, unſeren wert⸗ 
vollen hochentwickelten Erzeugungsanlagen, der 
Perſönlichkeit unſerer Unternehmer und unſerer tech⸗ 
niſchen Intelligenz ein geeignetes Anlageobjekt. Daß 
zurzeit ausländiſcher, vor allem amerikaniſcher Kredit 
nicht zu erhalten iſt, liegt an folgenden Gründen: 
1. daß das Ausland, vor allem Amerika, ſelber 
fein Geld braucht, 2. daß unſere Zahlungsbilanz 
unüberſichtlich iſt und 3. daß die deutſchen Einzel⸗ 
unternehmungen angeſichts aller dieſer Umſtände 
keine genügend verlockende Sicherheit bieten. 


II. Wege zur Kreditbeſchaffung. 
a) Kredite aus dem Inland. 

Was die Kreditbeſchaffung aus dem in Deutſch⸗ 
land vorhandenen oder neugebildeten Kapital an= 
langt, ſo iſt es außerordentlich ſchwer, dieſes Kapital 
wiederum zur Anlage in Betrieben heranzuziehen. 
Auf behördlichem Wege kann dies nicht geſchehen. 
Auch eine etwaige gemeinwirtſchaftliche Kapital- 
bildung, wie ſie durch den Ausgleichsfonds der 
Stickſtoffinduſtrie betrieben und jetzt durch das Pro⸗ 
gramm der Bergmannsheimſtätten und durch die 
Außenhandelsabgaben verſucht wird, kann keine ge⸗ 
nügende Abhilfe ſchaffen. Auch die Banken allein 
können uns nicht helſen, da ſie vorerſt vollauf mit 
ihren eigens Engagements zu fun haben. Es 
bleibt nur ein Zuſammenſchluß der 
Erwerbstätigen zur gegenſeitigen 
Kreditgewährung übrig, wobei ſelbſtverſtänd⸗ 
lich den Banken die geſamte banktechniſche Seite der 
Geſchäfte auch weiterhin überlaſſen bleiben muß. 
Ebenſo iſt naturgemäß auch die weitere Mitwirkung 
der Reichsbank erforderlich. Ueber die Funktionen 
einer allgemeinen Kreditgenoſſenſchaft für den In⸗ 
landskredit ſoll noch an anderer Stelle demnächſt 
ausführlicher geſprochen werden. \ 

b) Kredite aus dem Auslande. 


Was die Auslandskredite anlangt, ſo kommt 
es darauf an, dem Auslande ſolche Sicherheiten 
zu gewähren, daß die der Kredithergabe entgegen⸗ 
ſtehenden oben geſchilderten Bedenken zurücktreten, 
Der Staat kann hier nicht eingreifen, da eine 
ſtaatliche Organiſation niemals die genügende 
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Elaſtizität beſitzen würde und jede ſtaatliche Organi⸗ 
ſation überdies der Gefahr ausgeſetzt iſt, von der 
Entente für die Zwecke der Wiedergutmachung in 
Anſpruch genommen zu werden. Auch würden die 
Erwerbsſtände einer Beteiligung des Staates von 
vornherein deshalb großes Wißtrauen entgegen⸗ 
bringen, weil ſie dahinter den Wunſch nach neuen 
ſteuerlichen oder Sozialiſierungsmaßnahmen irgend⸗ 
welcher Art ſuchen würden. Dagegen werden auch 
fernerhin die Banken die Vermittler ber der 
Kreditbeſchaffung und die Abwidler ſämtlicher bank⸗ 
techniſchen Operationen bleiben müſſen, ebenſo wie 
auch hier die Mitwirkung der Reichsbank weiterhin 
erforderlich iſt. Nur können ſie, angeſichts ihrer 
eigenen großen Verpflichtungen und angeſichts der 
jetzt vom Auslande zu fordernden Sicherheiten nicht 
mehr allein jelbit die Kredite im Auslande auf⸗ 
nehmen und dann den Erwerbsſtänden weitergeben. 
Es müſſen vielmehr unter dieſen Verhältniſſen die 
deutſchen Erwerbsſtände die erforderlichen Sicher⸗ 
heiten ſtellen. Das kann nur durch Zuſammen⸗ 
ſchluß geſchehen, und zwar genügt nicht der Zu⸗ 
ſammenſchluß der einzelnen Branchen in fih. Dieſe 
bieten in ihren Anlagen und ihren Unternehmungen 
noch keine genügenden Garantien. Es müſſen viel⸗ 
mehr alle Erw erbsſtände zu einer all⸗ 
gemeinen Kreditgenoſſenſchaft zu⸗ 
ſammengeſchloſſen werden, in der jeder 
üblicherweiſe mit Leihgeld arbeitende 
Erwerbstätige verpflichtet wird, ſich 
direkt oder indirekt geſamtſchuldne⸗ 
riſch für die V erbindlichkeiten der Ge⸗ 
nofſſenſchaft zu verpflichten, wofür er 
Anſpruch auf Teilnahme an den von 
der Genoſſenſchaft vermittelten Kres 
dit hat. 


III. Die Art des Zuſammenſchluſſes der Erwerbs⸗ 
ſtände. 


Die Art des Zuſammenſchluſſes der Erwerbs⸗ 
ſtände bietet naturgemäß ſehr große Schwierig⸗ 
keiten, wie überhaupt betont werden muß, daß das 
ganze Problem von fo großer Tragweite und fo 
kompiziert iſt, daß es ſehr ſorgfältiger und über 
legter Durchprüfung nach allen Richtungen hin be- 
darf. Nur der Gedanke an ſich iſt zwingend. Er 
wird ſich deshalb durchſetzen. Auf die Form der 
Durchführung im einzelnen kommt es nicht an. Es 
ſind die verſchiedenſten Formen denkbar, doch die 
Hauptſchwierigkeiten werden bei allen Formen die 
gleichen ſein. x 

Die bisherigen Beſprechungen haben folgendes 
ergeben: 

1. Der Zuſammenſchluß der deutſchen Erwerbs⸗ 
ſtände wird freiwillig zu erfolgen haben. Nur wenn 
es ſich um eine freiwillige und unabhängige Organi⸗ 
ſation handelt, wird das Ausland den nötigen Kredit 
gewähren. Andererſeits werden die Erwerbsſtände 
ſich nicht der Erkenntnis verſchließen, daß die Not⸗ 
lage im Intereſſe der Selbſterhaltung die Erwerbs⸗ 
ſtände zwingt, ſich zur Selbſthilfe zuſammenzu⸗ 
ſchließen. Die offenſichtlichen Vorteile der Organi⸗ 
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ſation werden dem Zuſammenſchluß förderlich jein. 
Nur für etwaige unbelehrbare Außenſeiter käme 
in Frage, der Organiſation in Form eines Er- 
mächtigungsgeſetzes Zwangsrechte zu verleihen. 

2. Die Beteiligten müſſen den guten Zweck des 
Unternehmens an ſich ſelbſt merken. Es muß daher 
vermieden werden, daß die Kredite nur einigen 
Erwerbsſtänden zugute kommen. Der Handel muß 
gleichfalls herangezogen werden und infolgedejjen 
auch genügend Anreize finden. Die Landwirtſchaft 
muß mit Düngemitteln und Futtermitteln verſorgt 
werden. Notfalls muß eine Bevorzugung etwa nach 
ähnlichen Geſichtspunkten wie bei der Koplen- 
belieferung durchgeführt werden, wonach diejenigen 
Betriebe zuerſt Kredit erhalten, von deren Ver⸗ 
forgung die 3 der meiſten übrigen ab⸗ 
hängt. 

3. Um den Zweck zu erfüllen, das Vertrauen 
des Auslandes wieder herzuſtellen und Auslands⸗ 
kredit zu gewinnen, muß der private Charakter der 
Organiſation auf das ſtrengſte gewahrt werden. 
Die Organiſation kann und darf daher weder mit 
ſteuerlichen noch mit gemeinwirtſchaftlichen Auf⸗ 
gaben vermengt werden. Vor allem würde das 
ganze Projekt in den Erwerbsſtänden dann von 
vornherein tot ſein, wenn mit ihm irgendwelche 
Plãne 
deutſchen Gewerbebetrieben verbunden würden. 

4, Auch mit Rüdficht auf etwaige Zugriffe 
der Entente muß ſelbſt der Anſchein eines ſtaat⸗ 
lichen Gebildes vermieden werden. Soweit ein Zu⸗ 
ſammenarbeiten mit ftaatlichen Stellen nicht ver⸗ 
meidbar iſt, ſo bei der Deviſenbeſchaffung aus der 
Ausfuhr zur Abdeckung der Kredite und bei der 
Kontrolle der Einfuhr der bezogenen Waren, müſſen 
freie Vereinbarungen zwiſchen der Reichsbank und 
dem Reichskommiſſar für Aus⸗ und Einfuhr einer⸗ 
ſeits und der Genoſſenſchaft andererſeits getroffen 
werden. Hierbei kommt es zu ſtatten, daß Außen⸗ 
handelsſtellen des Reichskommiſſars bereits Selbſt⸗ 
verwaltungskörper der Induſtrie ſind. 

5. Die Frage der Kreditbeſchaffung für Lebens⸗ 
mittel ſcheidet an ſich aus den Aufgaben des Unter⸗ 
nehmens aus, da die Lebensmittel der Geſamtheit 
der Konſumenten dienen und das Ausland den 
Erwerbsſtänden Kredit für unproduktive Zwecke nicht 
gewähren wird. Nur ſoweit es ſich um Verwendung 
der Wittel der Organiſation zu produktiven Zwecken, 
nämlich der Lebensmittelbeſchaffung zugunſten der 
Arbeitnehmer und Angeſtellten handelt, wird die 
Organiſation ſich beteiligen können. Ueber die 
Frage, inwieweit die Deviſen aus Kohle und Kali 
für allgemeine Zwecke der Lebensmittelbeſchaffung 
verwandt werden können, würde eine Auseinander⸗ 
ſetzung notwendig ſein. 

6. Auch für die Abdeckung von Verpflichtungen 
der Reichsbank müſſen Teile der Auslandsdeviſen 
zur Verfügung geſtellt werden. 

Was den Aufbau der Geſamtgenoſſenſchaft an= 
langt, jo müffen, zunächſt die führenden Gruppen aus 
Induſtrie, Landwirtſchaft, Bankgewerbe und Handel 


einer Kapitalbeteiligung des Staates an 


mit dem Zuſammenſchluß vorangehen und durch 
ihre Initiative den das Vertrauen auf die Organi⸗ 
ſation erweckenden Eindruck im Auslande hervor⸗ 
rufen, als auch vorbildlich für die Vervollſtändigung 
des Zuſammenſchluſſes wirken. Der Zuſammenſchluß, 
müßte unter möglichſter Benutzung bereits beſtehen⸗ 
der oder in Bildung begriffener Verbände, Selbſt⸗ 
verwaltungskörper uſw. fachlich in Gruppen erfolgen. 
Die Verpflichtungen der Organiſation ſind geſtützt 
durch diejenigen der Gruppen, welche ihrerſeits hier⸗ 
für bei ihren Verbänden und dieſe bei den Einzel⸗ 
firmen Deckung in rechtsverbindlicher Form ſuchen. 
Die Gruppen müſſen mit Rechtsverbindlichkeit aus⸗ 
geſtattet werden, damit ſie ihrerſeits rechtlich ver⸗ 
pflichtet werden können, und die Totalität der Er⸗ 
werbsſtände übernähme die Garantie für die pünkt⸗ 
liche Erfüllung der zur Neorganifation und zur 
Pflege des Auslandskredits entſtehenden Ver⸗ 
pflichtungen. Abweichend von Vorſchlägen, welche 
Deckung für ausländiſche Wertzeichen von einzelnen 
Klaſſen, den Hypothekengläubigern, Obligationären, 
Grundbeſitzern (Vorſchlag Stave) uſw. in Anſpruch 
nehmen, alfo einſeitige Belaſtung herbeiführen, follen 
nach dieſem Vorſchlage alle Gewerbe die Laft 
tragen. 

Die Gruppen würden wiederum zu einer „All⸗ 
gemeinen Creditgenoſſenſchaft“ mit Rechtsperſön⸗ 
lichkeit zuſammenzuſchließen ſein. Dieſe hätte den 
ausländiſchen Gläubigern ihrerſeits auf Baſis der 
Garantie der deutſchen Erwerbsſtände ſowohl kurz⸗ 
friſtige wie langfriſtige Handelspapiere zu über⸗ 
geben. Ferner ſollte die „Allgemeine Creditgenoſſen⸗ 
ſchaft“ (A. K. G.) auch die Gewährung von Krediten 
in Form von Beteiligungen des Auslandes in 
Aktien oder ſonſtigen Anteilen an deutſchen Unter⸗ 
nehmungen regeln. Dieſe Form iſt, da ſie in kriti⸗ 
ſchen Zeiten nicht zu Exekutionen führen kann und 
der Anteilinhaber in höherem Grade als der Gläu⸗ 
biger an dem Gedeihen des Unternehmens inter⸗ 
eſſiert ift, in vielen Fällen vorzuziehen. Die politiſche 
und wirtſchaftliche Kontrolle dieſes — auf alle Fälle 
nach Deutſchland einſtrömenden — fremden Aktien⸗ 
kapitals wird eine beſonders wichtige Aufgabe des 
Unternehmens ſein. 

Die von der A. C. G. ausgegebenen Handels- 
papiere dienen zur Begleichung von ausgeführten 
und zur Bezahlung von eingeführten Waren und 
gelten nur für den Verkehr mit dem Auslande. 
Es iſt verboten, Vereinbarungen mit ausländiſchen 
Kontrahenten zu treffen, wonach dieſes Zahlungs⸗ 
mittel der A. C. G. ausgeſchloſſen wird. Die kurz⸗ 
friſtigen Handelspapiere der A. C. G., welche in den 
Beſitz von Inländern gelangen, ſind der Genoſſen⸗ 
ſchaft auszuliefern. Die kurzfriſtigen Zahlungsmittel 
der A. C. G. ſind mit einer Verzinſung von 2% 
ausgeſtattet, welche auf einem Anhang derart 
reguliert wird, daß die Zinſen im Verlauf des 
Jahres dem Nennwert zuwachſen und am Jahres- 
ſchluß in der Währung eines beſtimmten aus⸗ 
ländiſchen Staates mit Goldwährung zahlbar ſind. 
Die Papiere haben nur höchſtens ein Jahr Umlauf⸗ 


zeit. Die Genoſſenſchaft iſt verpflichtet, die für den 
Zinſendienſt der in Umlauf befindlichen Zahlungs⸗ 
mittel erforderlichen Beträge in Deviſen oder in 
Auslandsguthaben alljährlich in erſter Reihe ſicher⸗ 
zuſtellen, abgeſehen von den zu dieſem Zweck zur 
mehreren Sicherheit angeſammelten Reſerven. 


IV. Das Geſchäftsverfahren der „Allgemeinen 
Credit⸗Genoſſenſchaft.“ 


Die einzelnen Gewerbetreibenden hätten ihren 
Bedarf an Rohitoffen bei ihrer Gewerbegruppe an= 
zumelden. Nachdem deren Leitung unter Berück⸗ 
ſichtigung der Leiſtungsmöglichkeit und der Kredit⸗ 
fähigkeit der einzelnen Produktionsſtellen die Höhe 
des Bedarfs nachgeprüft hat, gäbe ſie ihn an die 
A. C. G. weiter. Der Einkauf der Rohſtoffe würde 
durch an die einzelnen Gewerbe angegliederte Händ⸗ 
lerorganiſationen oder durch deren einzelne Mit⸗ 
glieder beſorgt. Für den Betrag des Einkaufs geben 
die Mitglieder der Gewerbe ihren Leitungen Wechſel 
mit einer Laufzeit, die höchſtens der Zeit zwiſchen 
Einkauf und Verarbeitung entſpricht. Für die recht⸗ 
zeitige Einlöſung der Wechſel ſorgen die ausſtellen⸗ 
den Gruppen, welche ihrerſeits wieder bei den Kredit⸗ 
nehmern Deckung zu ſuchen haben. Der Gegenwert 
aller Verkäufe nach dem Auslande und alle Aus⸗ 
landsforderungen ſind bei der A. C. G. anzumelden 
und die Valuta aus der Ausfuhr ift in Gemäß⸗ 
heit der mit der Reichsbank und dem Neichs⸗ 
kommiſſar für Aus⸗ und Einfuhr bzw. den Außen⸗ 
handelsſtellen zu treffenden Vereinbarungen an die 
A. C. G. abzuführen. (Ein Teil der Auslandsdeviſen 
muß dem Staat verbleiben.) g 


Ankäufe von Rohſtoffen durch die A. C. G. 
werden von dieſer mit den Valuten aus der Aus⸗ 
fuhr oder den kurzfriſtigen Akzepten oder ſonſtigen 
kurzfriſtigen Handelspapieren der A. C. G. (die alfo 
nicht nur zur Garantie, ſondern auch direkt zur Be⸗ 
zahlung dienen) beglichen. Kauft eine Gruppe Roh- 
ſtoffe, ſo gibt ſie dafür Wechſel an die A. C. G. 
und erhält dafür nach Maßgabe der vorhandenen 
Beſtände Valuten aus der Ausfuhr oder kurzfristige 
Akzepte der A. C. G. Die Gruppe verteilt die Rop- 
ſtoffe an ihre Mitglieder und erhält dafür Zahlungen 
in Valuten, Wechſeln uſw., welche zur Abdeckung 
der Wechſel der A. C. G. geeignet ſind. 


Alle Auslandskredite ſind an die A. C. G. zu 
verweiſen, wo fie geprüft und weitergeleitet werden. 
Soweit Auslandskredite mit Ein⸗ und Ausfuhr 
von Vohſtoffen und Waren verbunden find, fott 
durch Aenderung der betreffenden geſetzlichen Be⸗ 
ſtimmungen bei Verpfändung von Rohſtoffen das 
Pfandrecht bis auf die fertigen Waren ohne Unter⸗ 
brechung ausgedehnt werden können. Die Reiche- 
und Landesbehörden verpflichten ſich, jede Regelung 
von Valutakrediten zu unterlaſſen und ſolche an die 
A. C. G. zu leiten. 


Neben den oben erwähnten kurgzfriſtigen 
Wechſeln würde die A. C. G. auch langfriſtige, auf 
den Inhaber lautende Papiere auszugeben haben, 
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denn nur zu einem Teile kann die Einfuhr mit 
alsbaldiger Ausfuhr wieder bezahlt werden. Große 
Einfuhren, wie vor allem diejenigen zugunſten der 
Landwirtſchaft, bleiben im Lande. Für dieſe iſt der 
Gegenwert nicht anders als durch Kredit zu ſchaffen. 
Es iſt zu erwarten, daß auf Grund der Solidar⸗ 
haftung aller Gewerbe ein ſolcher Kredit der Spitzen⸗ 
organiſationsleitung eher zugänglich ſein wird, als 
dies bisher gegenüber Einzelhaftung oder auch 
Gruppenhaftung gelungen iſt. 


Die A. C. G. müßte feſtverzinsliche, langfriſtige, 
auf den Inhaber lautende Obligationen auf Grund 
der Garantien der geſamten Gewerbetreibenden mit 
ihren Anlagen und Leiſtungen ausgeben können. 
Derartige Schuldtitres mit 6-8% Zinſen würden 
von amerikaniſchen Banken wohl übernommen wer⸗ 
den, weil ſie ſich durch Begebung an das Publikum 
wieder erholen können. Eine ſolche langfriſtige An⸗ 
leihe in Dollar und mit Bankgarantie ausgeſtattet 
wäre geeignet, das fehlende Betriebskapital für den 
Geſchäftsverkehr mit dem Auslande zu erſetzen, die 
Paſſivität der Zahlungsbilanz zum mindeſten zu 
mildern und zuſammen mit den kurzfriſtigen Wechſeln 
und den Valuten aus der Ausfuhr einen geordneten 
privatwirtſchaftlichen Auslandsverkehr ſicherzuſtellen. 


Neben der Beſchaffung von Rohftoffen hätte die 
A. C. G. auch die Abdeckung der bereits beſtehenden 
Auslandsverbindlichkeiten in den Kreis ihrer Auf⸗ 
gaben zu ziehen. 


Zur Deckung der Koſten für den Wechſeldienſt 
ſowie für die Verwaltung, zur Bildung von Neſerven 
und zur Verzinſung des Aktienkapitals berechnet 
die A. C. G. 5% auf den Wert der Ausfuhr und 
von allen Berechnungen in Valuten oder Wechſeln 
1% Proviſion Dieſe Sätze erfahren eine Reviſion, 
ſoweit dies die Erfüllung des Zweckes erheiſcht. 


V. Organiſation der Allgemeinen Credit⸗Genoſſen⸗ 
ſchaft. 


Die Leitung der Genoſſenſchaft wäre ſo zu ge⸗ 
ſtalten, daß darin alle Erwerbsſtände, und zwar 
Arbeitgeber und Arbeitnehmer, paritätiſch vertreten 
ſind, ſowie daß insbeſondere auch der landsmann⸗ 
ſchaftliche Aufbau des Reiches durch ausgiebige 
Berückſichtigung der regionalen Intereſſen gewahrt 
bleibt. 


Die Leitung der Genoſſenſchaft könnte obliegen: 


Einem Kuratorium von etwa neun Perſonen, 
mit einem Präſidenten und zwei Vizepräſidenten. 
Das Kuratorium gäbe die Geſchäftsanweiſungen und 
die Geſchäftsordung, überwachte die Ausführung 
und ſtellt die Direktoren an. Ferner dem Direktorium, 
beſtehend aus mindeſtens vier Perſonen, an deren 
Spitze als Primus inter pares ein Generaldirektor 
ſteht. Weiterhin aus dem Hauptausſchuß, beſtehend 
aus höchſtens 30 Perſonen, aus Vertretern der 
Garantengruppen, wobei außer den durch die Er⸗ 
werbsſtände gebildeten Gruppen noch eine Gruppe 
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der Arbeitnehmer zu bilden und zu berückſichtigen 
iſt. Dem Hauptausſchuß wären in ausreichender 
Anzahl Vertreter der Intereſſen der einzelnen Länder 
bzw. Provinzen beizugeben. Der Hauptausſchuß hat 


die Mitglieder des Kuratoriums zu wählen, welche 
von der Reichsregierung zu beſtätigen ſind. 

Schließlich der Generalverſammlung aller 
Gruppenvertreter. 


Revue der (Preffe. 


Die Neuordnung der früheren Heeresbetriebe 
iſt kürzlich in die Wege geleitet worden durch die 
Gründung der Deutſchen Werke A. G. 
über deren Aufbau in der Frankfurter Zei⸗ 
tung (28. Februar) berichtet wird: Die Deutſche 
Werke A.⸗G. foll die früheren Heeres- und Warine⸗ 
betriebe in Form einer privatwirtſchaftlichen Ge⸗ 
ſeilſchaft weiterführen, fie ſoll die Zuſchußwirtſchaft 
der Vergangenhes beſeitigen und die Umſtellung 
auf Frieden unten durchführen. Das Kapital iſt 
iſt zunächſt auf 100 Will. A feſtgeſetzt, vielleicht 
wird es aber noch erhöht werden, wenn die Geſell⸗ 
ſchaft nicht nur, wie urſprünglich geplant, eine Be⸗ 
triebsgeſellſchaft bleibt, ſondern wenn ſie auch die 
Immobilien übernehmen folt. Das Geſamtkapital 
behält das Reih. Die Geſellſchaft kann nach dem, 
heutigen Stande bis zu 330 Mill. / Genußſcheine 
ausgeben, die ein Drittel des Gewinnes beziehen, 
der nach Verteilung von 5 % auf die Stammaktien 
etwa übrig bleibt. Solche Genußſcheine erhält das 
Reich als Entſchädigung für Vorſchüſſe, die es der 
Vorgängerin der Deutſchen Werke, der Hauptver⸗ 
waltung der Neichsbetriebe, auf Grund parlamenta⸗ 
riſcher Bewilligung von 495 Mill. % für Ueber⸗ 
gangs⸗ und Notſtandsausgaben gegeben hat. Der 
Aufſichtsrat erhält als Organ zur Sicherung der 
Reichskontrolle weitgehende Befugniſſe. Ohne ſeine 
Zuſtimmung können 3. B. Neubauten, Umbauten 
und Anſchaffungen im Werte von über 100 000 % 
nicht erfolgen. Der Aufſichtsrat ſetzt ſich zuſammen 
aus Mitgliedern der Fraktionen des Parlaments, 
Vertretern des Veichsfinanz⸗ und Reichsſchatzmini⸗ 
ſteriums und Perſönlichkeiten der Induſtrie und 
der Hochfinanz. Unter anderem gehören ihm an die 
Abgeordneten Gothein, Wieland, Vögler (Deutſch⸗ 
Luxemburg), die Induſtriellen Dr. Peiſer (Bamag), 
Springorum (Hoeſch), die Bankdirektoren Urbig (Dis⸗ 
conto-Geſellſchaft), Schlitter (Deutſche Bank) u. a. m. 
Vorſitzender des Aufſichtsrats iſt zunächſt Unterſtaats⸗ 
ſekretär Goldkuhle; der Vorſitzende kann die Inter⸗ 
eſſen des Reiches unmittelbar und allein zur Gel⸗ 
tung bringen. Die Werke, die das Reich in die 
neue Geſellſchaft einbringt, ſind über ganz Deutſch⸗ 
land verteilt. Sie liegen in Spandau, Erfurt, Lipp⸗ 
ſtadt, Siegburg, Kaſſel, München, Kiel, Wilhelms⸗ 
haven, Friedrichsort, Amberg und Ingolſtadt. Wäh⸗ 
rend des Krieges überſtieg die Geſamtbelegſchaft dieſer 
Betriebe 200 000 Köpfe und noch heute werden über 
35 000 Arbeiter neben nahezu 6000 Beamten be⸗ 
beſchäftigt. Der vorwiegend kaufmänniſche Charakter 
der Deutſche Werke A.⸗G. wird auch darin zum 
Ausdruck kommen, daß für die Angeſtellten überall 
der Privatdienſtvertrag eingeführt wird. Die Per- 


waltung iſt ſtraff zentraliſtiſch organiſiert, die Direk⸗ 
tion in Berlin ſoll nicht nur Aufſichtsorgan ſein, 
ſondern ſehr weitgehende und in die Geſchäfte ein⸗ 
greifende Befugniſſe ausüben. Sie beſorgt gemein- 
ſchaftliche Einkäufe und den Verkauf ſolcher Erzeug⸗ 
niſſe, die in mehreren Werken hergeſtellt werden 
und vermittelt die Ausfuhr. Allerdings ſoll zur 
Nachprüfung der Einzelreſultate für jedes Teilwerk 
und für jede wichtige Abteilung eine geſonderte 
Bilanz aufgeſtellt werden. In der Voſſiſchen 
Zeitung (2. März) beſchäftigt ſich Georg Plötz 
mit der Frage des 
Immobilien⸗Verkauf an das Ausland. 

Die Immobilienverkäufe an das Ausland einfach zu 
verbieten, wäre falſch. Wir müſſen unter den ob⸗ 
waltenden Verhältniſſen auch Häuſer und Grund- 
beſitz unter Umftänden an das Ausland abgeben. 
Aber es iſt unrichtig, daß man die Verſchleuderung 
von Immobiliarbeſitz ſich unkontrolliert und in 
Formen vollziehen läßt, die unſerer Zahlungsbilanz 
abträglich ſind. Auf dem Wege des Immobilien- 
verkaufs wird nicht ſelten der Kapitalflucht Vor⸗ 
ſchub geleiſtet. Aber auch wenn die Abſicht der 
Kapitalflucht nicht vorliegt vollzieht ſich die Ueber⸗ 
eignung deutſchen Grundbeſitzes an Ausländer oft 
in Formen, die für unſere Zahlungsbilanz ſchädlich 
ſind. In Berlin ging jüngſt das Haus Bellevueſtr. 12 
aus dem Beſitz einer Bank an eine engliſche Geſell⸗ 
ſchaft für den Preis von 1% Mill. % über, und 
zwar gegen Barzahlung unter Stehenlaſſung eines 
Reſtkaufgeldes. Angenommen das Grundſtück habe 
im Frieden einen Wert von 3½ Mill. A (Goldmark, 
alſo mindeſtens 70 Mill. Papiermark) gehabt, und 
es fei mit 2 Mill. -4 hypothekariſch belaſtet geweſen. 
Dieſe alte Hypothek wird doch wohl beim Verkauf 
an das Ausland ſtehengeblieben ſein, ſo daß der 
Verkäuferin 2½ Will. M (Papiermark) bei der 
jetzigen Veräußerung zuſtanden. Nun blieb aber ein 
Reſtkaufgeld zugunſten der Verkäuferin ſtehen. 
Nehmen wir an 1½ Mill. % als zweite Hypothek. 
Dann brauchte die kaufende engliſche Geſellſchaft 
nur eine Million Papiermark beibringen, fie wendet 
dafür, das Pfund zu 300 Ab gerechnet, lumpige 3333 
Pfund Sterling beim Kauf im Ausland auf. So 
leicht wird es dem Ausland gemacht, deutſchen Grund⸗ 
beſitz für einen Pappenſtiel zu erwerben, und die 
deutſche Zahlungsbilanz hat nichts von dieſem Ber- 
luſt wertvollen Kapitals. Als Mindeſtmaßnahme 
gegen derartige Verſchleuderung könnte man ver⸗ 
langen, daß beim Verkauf von Grundſtücken an Uus- 
länder der geſamte Kaufpreis (einſchließlich alter 
Hypotheken und unter Ablöſung dieſer) ſichtbar nach 
Deutſchland gebracht bzw. im Ausland zugunſten 


der Reichsbank greifbar geſtellt werde. Man könnte 
einwenden, daß damit die alten Hypothekargläubiger, 
denen das Geld nun ausgezahlt wird, geſchädigt 
jeien. Dies Bedenken könnte man dadurch beſeitigen, 
daß die freiwerdenden SHypothekengelder ſpeſenfrei 
erſtſtellig ſichergeſtellt werden auf Hausbauten des 
Reiches und der Staaten. Durch eine derartige Maß⸗ 
nahme würde der Kapitalflucht geſteuert werden, 
das verkaufende Publikum würde gezwungen werden, 
ſich auszurechnen, zu welch lächerlichen Guldens, 
Franken⸗ uſw. Preiſen es ſeinen Grundbeſitz an 
Ausländer vielfach verſchleudert und der Zentral⸗ 
bank würde Deviſenmaterial zugeführt werden. Zur 
Durchführung dieſer Maßnahme müßte eine Geneh⸗ 
migungspflicht von Verkäufen an Ausländer, etwa 
durch die Handelskammern, eingeführt werden. Die 
Handelskammern hätten ſowohl die Preisbemeſſung 
als auch die Verwendung des Kaufpreiſes zu über⸗ 
wachen. Der gleichen Kontrolle müßte natürlich auch 
die Uebereigung von G. m. b. H.- Anteilen mit 
Immobilienbeſitz unterworfen werden. Im An- 
ſchluß an eine Beſprechung der Leipziger Meſſe 
erörtert Dr. Otto Jöhlinger in der „Deute 
ſchen Allgemeinen Zeitung“ (5. März) die 


Erſchütterung der kaufmänniſchen Moral, 
die einen Mißklang in die Beziehungen der deut- 
ſchen Geſchäftswelt zum Auslande hineinträgt. In 
Friedenszeiten war der kaufmänniſche Vertrags- 
abſchluß wie ein Wechſel, den einzulöſen das oberſte 
Gebot der kaufmänniſchen Ehre darſtellt. Auch heute 
ſteht der weitaus größte Teil der Kaufleute auf 
demſelben Standpunkt. Aber leider iſt als Folge 
der rapiden Preisſchwankungen, die in der letzten 
Zeit nur Preiserhöhungen waren, und vor allen 
Dingen als Folge der außerordentlichen Niſiken, die 
durch Valutaſchwankungen heute beim Auslands- 
geſchäft hervorgerufen werden, bei manchen Kreiſen 
von Handel und Induſtrie ſelbſt die Vertragstreue 
ins Schwanken geraten. Manche Verkäufer ſuchen 
jedes Niſiko auf den Käufer abzuwälzen. Sie ver- 
kaufen nur noch „freibleibend“ und haben danach 
juriſtiſch die Möglichkeit, ſich bei jedem Eintreten 
widriger Umftände von neuem mit dem Käufer 
zu verſtändigen. So kommt es vor, daß mit der 
Einſchränkung „freibleibend“ viel größere Verkäufe 
gebucht werden, als ausgeführt werden können, und 
daß das tatſächliche Geſchäft hinter den zahlen⸗ 
mäßigen Umſätzen zurückbleibt. Dieſe „freibleiben⸗ 
den“ Verkäufe, die auch eine ſtändige künſtliche 
Steigerung der Nachfrage mit ſich bringen, müſſen 
wieder aus dem Geſchäftsleben verſchwinden, und 
es wäre eine dankbare Aufgabe der deutſchen Han- 
delskammern und Intereſſen vertretungen, wenn fie 
in dieſer Richtung wirken würden. Viel ſchlimmer 
als die freibleibenden Verkäufe ſind aber jene Ge⸗ 
ſchäfte, die feſt abgeſchloſſen werden, deren nach⸗ 
trãgliche Aenderung aber vielfach verlangt wird. 
Es ſind Fälle bekanntgeworden, bei denen deutſche 
Kaufleute Fabrikate zu feſten Preiſen verkauft 
baben, Anzahlungen angenommen haben und dann 
plötzlich mit der Erklärung kamen, daß ſie zu 
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dem vereinbarten Preiſe nicht liefern können. Hier 
liegt ein Verſtoß gegen Treu und Glauben vor, der 
unbedingt verſchwinden muß, wenn das Anſehen 
der deutſchen Kaufleute in der Welt nicht dauern⸗ 
den Schaden erleiden folt. 


Umschau. 


Der erste Grossbankabschluss. 


Die Berliner 
Handels-Ge- 
sellschaft, deren konzentrierter Geschäftsbetrieb die 
Abschlussarbeiten einfacher gestaltet, als es bei den anderen 
Grossbanken der Fall ist, veröffentlicht als erste den Ab- 
schluss und die Bilanz für das Jahr 1919. Schon dieser 
Abschluss bestätigt, was bei der dauernden Geldflüssigkeit, 
der grossen Spannung zwischen Aktiv- und Passivzinsen und 


In. 


der guten Börsenkonjunktur vorauszusehen war, dass das 
Jahr 1919 für die Erträge der Banken ein recht günstiges 
Jahr war. Bei der Handels- Gesellschaft sind die Ein- 
nahmen aus dem Zinsen- und Wechsel-Konto von 
12,03 auf 21.03 Mill. Mark gestiegen. Die Einnahmen an 
Provisionen von 5.57 auf 8.42 Mill. Mark. Aus dem 
Effekten- und Konsortialgeschäft werden, wie es bei der 
Handels-Gesellschaft leider üblich ist, Gewinne nicht aus- 
gewiesen. Man darf aber annehmen, dass diese Gewinne 
gerade im abgelaufenen Jahre, in dessen letzten Viertel 
eine Flut von Emmissionsgeschäften ausgeführt worden 
ist, recht erheblich waren. Sie sind zu inneren Rück- 
stellungen resp, Abschreibungen verwandt worden. Diese 
Abschreibungen sind an sich sicherlich eine Notwendig- 
keit bei der Höhe der schwer zu messenden Risiken, die 
sowohl aus den Auslandsbeziehungen, als auch aus den 
unmittelbaren und mittelbaren Forderungen an das Reich 
resultieren. Den gestiegenen Gewinnen an Zinsen und 
Provisionen stehen Unkosten gegenüber, die von 4.41 auf 
10.13 Mill. Mark angewachsen sind und Steuern, die sich 
auf 2.73 Mill. Mark gegen 1.06 Mill. Mark im Vorjahr 
belaufen. Die beispiellose Unkostensteigerung seit dem 
Vorjahr ist also durch die Mehrgewinne mehr als aus- 
geglichen, so dass der Reingewinn eine Steigerung von 
14.5 auf 20.1 Mill. Mark zeigt. Von diesem Reingewinn 
werden 3.98 Mill. Mark (1.85 Mill. Mark i. V.) als Tantiemen 
ausgeschüttet. Der Vortrag wird von 3.87 auf 5.14 Mill 
Mark erhöht und es werden 11 Maul. Mark 
Ausschüttung einer Dividende von 10% verwendet. 
Das bedeutet gegenüber dem Vorjahr eine Dividenden- 
erhöhung um 2% und es be deutet eine Ueberschreitung 
der letzten Vorkriegsdividende der Handels-Gesellschaft 
um 1½ %. Man muss Jabrzehnte zurückgehen, um bei 
der Berliner Handelsgesellschaft eine Dividende in der 
gleichen Höhe zu finden. Bei der Wertung des Gewinn- 
ergebnisses und der Dividende darf man freilich nicht 
vergessen, dass die Dividende genau so wie Gehälter 
und Tantiemen in diesem Jahre in stark verschlechtertem 
Gelde ausgezahlt wird und dass, selbst wenn man den 
zu erwartenden Abzug für die Kapitaleriragssteuer nicht 
berücksichtigen will, die Rente des Aktionärs trotz ihrer 
nominalen Steigerurg effektiv im Verhältnis zu den 
Arbeitseinkommen einen nicht unerheblichen Rückgang 
erfährt. 
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Betrachtet man unter Heranziehung der Bilanz- 
ziffern die Quellen der Bankgewinne genauer. 80 sieht 
man, dass sich auch in diesen privatwirtschaftlich recht 
gut aussebenden Ziffern die volkswirtschafilichen Nöte der 
Zeit durchaus wiederspiegeln. Die fremden Gelder, die die 
Handelsgesellschaft (deren Anpassung an das sonst all- 
gemein anerkannte Bilanzschema schwerer zu erreichen ist 
als eine Revolution) in einer Ziffer ausweist, sind von 
540 Mill. Mark auf rund 962 Mill. Mark heraufgeschnellt. 
Diese Steigerung spiegelt deutlich die ungeheure Geld- 
aufblähung in unserer Wirtschaft wieder. Denn wir 
wissen ja, dass, unbeschadet der in diesem Masse an- 
gewachsenen Bankguthaben von Handel und Industrie, 
viele Unternehmungen unter einer Kapitalnot leiden, die 
sie zunächst durch sprunghafte Kapitalserhöhungen aus- 
zugleichen suchen, Das bedenklichste Bild enthüllt sich 
aber bei der Untersuchung der Frage, welche Anlage diese 
{remden Gelder gefunden haben. Auf der Aktivseite ist 
der einzige Posten, der eine entsche dende und ent- 
sprechende Vermehrung zeigt, das Wechselkonto. Das 
Wechselkonto ist von 151.1 auf 538.6 Mill. Mark an- 
gewachsen. Wenn auch die Banken nicht angeben, welchen 
Bestandteil innerhalb des Wechselkontos die unverzins- 
lichen Schatzanweisungen des Reiches ausmachen 
so weiss doch jedermann, dass der Warenwechsel nahezu 
aus dem Verkehr verschwunden ist und dass diese Zunahme 
des Wechselbestandes fast ausschliesslich auf der un- 
gesunden Finanzwirtschaft im Reiche beruht, durch die 
die schwebende Schuld in Gestalt von Schatzwechseln 
ständig vermehrt wird. Die Reports sind von 3.8 auf 
10.6 Mill. Mark gestiegen, als Folge des lebhaften Börsen- 
geschäfies. Die Bestände an Reichs- und Staatsanleihen 
sind erheblich vermindert, von 80.7 auf 36.7 Mill. Mark, 
und dabei wird noch bemerkt, dass es sich durchweg um 
verzinsliche Schatzanweisungen handelt, die bis zum 1. April 
1924 fällig sind. Die Forderungen an das Reich, die im ganzen 
nicht viel weniger als die Hälfte der Aktiven ausmachen 
dürften, haben also banktechnisch den Vorzug, durchweg 
kurzfristige Forderungen zu sein. Eine verhältnismässig 
sehr geringe Steigerung zeigen die Schuldner, die von 447 
auf 495 Mill. Mark angewachsen sind. Auf der Passivseite 
ist endlich noch zu erwähnen, die Steigerung der Akzepte 
und Schecks von 42.7 auf 59.2 Mill. Mark, die auf die 
Zunahme der Schecks zurückzuführen ist, im Zusammen- 
hang mit dem lebhaften Devisengeschäft. Der starke 
Devisenumsatz ist überhaupt mit eine wesentliche Gewinn- 
quelle gewesen. Wenn von der Handelsgesellschaft aus 
diesem Anlass besonders darauf hingewiesen worden ist, 
dass sie keinerlei spekulative Devisenpositionen besitzt, so 
muss an diese Bemerkung die Frage geknüpft werden, ob 
die Handelsgesellschaft auch keinerlei Wechsel in fremder 
Währung beliehen hat. Ein Verfahren, das leider zum 
Schaden des Devisenmarktes von den Banken nicht all- 
gemein abgelehnt wird. Es muss weiter bemerkt werden, 
dass in der bisher vorliegenden Ziffernveröffentlichung 
der Berliner Handelsgesellschaft noch ein Posten fehlt, der 
gerade ın diesem Jahre in den Bankbilanzen eine besondere 
Rolle spielt. Es fehlt nämlich noch die Angabe über die 
Höhe der Avale. Die Bürgschaften für Schulden in 
fremder Währung sind ohne Zweifel gerade jetzt bei dem 
ungeheuren Valutasturz ein Posten, der weit grössere 
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Risiken in sich birgt, als es früher bei diesem Konto 
der Fall war. Denn es ist ja bekannt, dass bei der Ein- 
setzung ihrer Auslandsverbindlichkeiten zum gegenwärtigen 
Kurse, bilanzmässig selbst manche sebr grosse Firma der 
Industrie und des Warenhandels in eine recht schwierige 
Lage geraten würde. 


* 4 
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Bei der Sonderstellung, die die Berliner Handels- 
Gesellschaft unter den Grossbanken dadurch einnimmt, 
dass sie allein auf den Ausbau eines Netzes von Depo- 
sitenkassen und Filialen verzichtet hat, wäre es voreilig, 
aus dieser ersten Abschlussveröffentlichung zu weitgehende 
allgemeine Folgerungen zu ziehen. Insbesondere wird 
man damit rechnen müssen, dass, die gleiche Vorsicht 
der Bilanzierung vorausgesetzt — ein Umstand, der sich 
allerdings dem Urteil der Oeffentlichkeit entzieht —, die 
Banken mit Filialnetz die Steigerung der Unkosten nicht 
ganz so leicht ausgleichen konnten, wie es hier der Fall 
war. Das eine Merkmal werden aber alle Bankabschlüsse 
aufweisen, denn es ist das Spiegelbild unserer Wirtschafts- 
lage: ein starkes Anschwellen der Ziffern, das nicht ein 
Symptom wirtschaftlicher Blüte, sondern nur eine Folge 
der Inflation ist. 
Sparkassen-Ueberweisungsverkehr. EN S RRA 
Darmstadt schreibt: „Einigkeit wird darin bestehen, dass 
die Direkt-Ueberweisung („Eil-Ueberweisung*) von Spar- 
kasse zu Sparkasse unter Vermeidung von Zwischenstellen 
(Zentralen) wegen der unerlässlichen Abkürzung der Lauf- 
zeit ein bedeutsamer Fortschritt war auf dem Wege zur 
Volkstämlichkeit des UDeberweisungsverkebrs. Ein Hindernis 
liegt aber noch auf diesem Wege: Die Gefahr eines 
gelegentlichen Verlustes für die Ueberweisungs- oder 
Auszahlungsstelle bei Missbrauch von Vordrucken. Das 
führt zu der Frage, ob man nicht ähnlich wie bei Ver- 
untreuungsfällen und dienstlichen Versehen den Versi- 
cherungsgedanken in weiterem Umfange zu Hilfe nehmen 
sollte. Die Finanzierung einer solchen Versicherung in 
eigener Regie des Ueberweisungs-Verbandes wäre auf 
verschiedenen Wegen denkbar: I. Durch Erhebung von 
Gebühren für „Eil-Ueberweisungen“ zugunsten einer Sicher- 
heitsmasse. Das möchte aber als eine glückliche Lösung — 
wenigstens für den Anfang — nicht anzusehen sein, Wei 
die allgemeine Einbürgerung des neuen Verfahrens dadurch 
wieder in Frage gestellt werden könnte. Doch ist das 
keine grundsätzliche, sondern eine Zweckmässigkeitsfrage, 
die man später immer wieder aufgreifen kann. Zu beachten 
bleibt, dass das, was die Eil-Ueberweisung will, doch 
eigentlich nur der normale Zustand ist, durch den lediglich 
Mängel des bisherigen Verfahrens beseitigt werden sollen. 
Das Wort „Eil-Ueberweisung“ möchte also zu vermeiden 
sein, damit auch der Anschein der Vorspiegelung einer 
Sonderleistung nicht entstehen kann. (Jwisten sagen: 
Vorspiegelung falscher Tatsachen“; contradictio in adjecto 1) 
II. Durch alljährliche — bescheidene — Beiträge der 
Sparkassen. Das mag vielleicht nicht ausnabmslos allen 
Sparkassen sogleich sympathisch sein. Mit Geduld und 
Eifer in der Werbe- und Aufklärungsarbeit wird sich aber 
auch das schliesslich erreichen lassen. UI. Durch der 
Zentral-Verband, der etwaige Aufwendungen auf seine 
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Mitglieder umzulegen hätte. IV. Durch die Reichs- 
Girozentrale aus ihrem Geschäftsgewinn. (Es handelt sich 
um die Förderung eines idealen und vaterländischen 
Zweckes) V. Durch die provinziellen und Landes-Giro- 
zentralen. Combiniert man diese Möglichkeiten, so lassen 
sich die Lasten so verteilen, dass niemand sonderlich 
davon betroffen wird. Man erreicht aber eine völlige 
Sicherstellung der Sparkassen vor Kapitalverlusten. Haftbar 
blieben die einzelnen Kassen nur, wenn sie die Sorgfalt 
bei der Verwabrung und Behandlung der Vordrucke 
schuldhaft verletzt haben sollten. Dafür kann wohl jede 
Sparkasse einstehen, wie das bei Scheckblanketts, Spar- 
kassenbüchern und Wertpapieren bereits Gewohnheit ist. 
Eine solche Bestimmung würde die von mir gedachte 
Versicherung entlasten. Zur grösseren Sicherheit könnte 
man weiter bestimmen, dass kein Ueberweisungsauftrag 
über mehr als 2 000 M. oder einen anderen nicht zu hohen 
Betrag lauten dürfe. Den Höchstbetrag kann man späterhin 
immer wieder erhöhen, sobald die Erfahrung erkennen 
lässt, dass Bedenken nicht enigegenstehen. In Streitfällen 
zwischen leidiragenden Sparkassen und der Trägerin der 
Versicherung hätte für die Schäden- Regulierung zweck- 
mässigerweise ein Schiedsgericht das langwierige und auch 
aus anderen Grönden unerwünschte ordentliche Gerichts- 
verfahren zu ersetzen. Die Streitteile hätten je einen 
Vertreter zu wählen; beide wählen den Obmann. Will 
man noch weitergehen, so kann man sogar ein Ober- 
schiedsgericht vorsehen, dessen Entscheidung endgültig zu 
sein bätte. Bei dieser Gelegenheit noch eine hierher 
gehörige Anregung: Von Wert schiene mir eine Mahnung 
dahingehend, dass bei Unterzeichnung von Ueberweisungs- 
Aufträgen peinliche Rücksicht darauf zu nehmen sei, dass 
die Unterschriften nicht abweichen von den bei den einzelnen 
Stellen hinterlegten Probe-Unterschrifien. Es gibt 
Zeichnungsbevollmächtigte, die anders zeichnen, wenn sie 
auf einmal hundert oder mehr Unterschriften zu vollziehen 
haben und wieder anders, wenn nur ganz wenige Schrift- 
Stücke vorliegen oder das Unterschriften-Blatt für die ein- 
zelnen Stellen ausgefertigt wird. Wer in der Hetze des 
Tagesbetriebs steht, weiss, was das sehr verautwortungs- 
volle Vergleichen fremder Unterschriften für eine Mühe 
macht, weil man Zeit braucht für die Erwägung, ob man 
über Abweichungen hinweggehen darf oder nicht. Mit 
dem Ueberweisungsverkehr ist ohnehin schon eine derartige 
Arbeit untrennbar verknüpft, dass man sich gegenseitig 
die Last — und Verantwortung! — nicht noch vergrössern 
sollte. Jeder weiss das, aber nicht jeder denkt daran.“ 


Börse und Geldmarkt. 


Der kursmässige Rückschlag an der Börse scheint nur 
von kurzer Dauer zu sein. Zu den auf den meisten Markt- 
gebieten stark gesunkenen Kursen wurde nach der ersten 
Erschütterung sofort von der Spekulation und vom Publikum 
zurückgekauft und darüber hinaus die alte Haussespekulation 
fortgesetzt. Es ist nicht gesagt, dass damit jede Hoffnung auf 
eine Erholung unserer Valuta aufgegeben worden ist. Nur hat 
Man sich klar gemacht, dass ein Gesundungsprozess sich über 
Jahre und Jahrzehnte erstrecken muss und dass er auf keinen 
Fall so plötzlich in Erscheinung treten kann, als dass damit 
nun das Kursniveau unserer z. Z. in Papiermark einge- 


sebätzten Aktienwerte urplötzlich erschütttert werden musste. 
Deshalb hat man auch, als jetzt von Paris und London 
her hoffnungsvolle Klänge ertönten und Anzeichen dafür 
kämen, dass man drüben sich der Notwendigkeit einer 
Mitwirkung an dem finanziellen Wiederaufbau Deutschlands 
nicht auf die Dauer entziehen kann, an den deutschen 
Börsen nur wenig von einem Freudentaumel oder von einer 
Kursrebellion bemerkt. Und auch der Wiederhall in den 
Börsenkursen war nicht allzu stürmisch. Man scheint 
jetzt in Berlin allmählig zu lernen, diese höchst subtilen 


Plulus-Merktalel. 


Man notiere auf seinem Kalender vor:“) 


@.-V.: Bayerische Notenbank, Kieler 
Creditbank, Körting Elektrizitätswerk, 
Anhaltische Kohlenwerke, Cröllwitzer 
Papierlabrik, Graudenzer Maschinen- 
fabrik A. Ventzki in Liq., Wittkop A.-G. 
für Tief bau, Zwickau- Oberhobndorfer 
Steinkohlenbau-Verein. — Schluss des 
Bezugsrechts Aktien Salzwerk Heilbronn, 
Bezugsrechts Eisenwerk - Gesellschaft 
Maximilianshütte, Bezugsrechts Zucker- 
raffinerie Halle, Bezugsrechts Sachsen- 
werk Licht und Kraft, Aktien Berlin- 
Anhallische Masch nenbau-G sellschaft. 


Ironage-Berichi. — Baukausweise London, 
Paris. — G. -V. Rheinisch- Westfälische 
Bodencreditbank, Ammendorfer Papier- 
fabrik, Elektrische Licht- und Koaft- 
anlagen-Gesellschaft. — Schluss des Be- 
zugsrechts Aktien Berliner A.-G. für 
Eisengiesser ei und Maschmenfabrikation, 
Bezugsrechts Aktien Pöge Elektrizitäts- 
A.-G. 


G.- .. Düsseldorfer Eisenhütten-Gesell- 
schaft, Neuwalzwerk Boesperde, Byk 
Gulden-Werke, Dittersdorfer Filz- und 
Kratzentuchfabrik, Tüllfabrik Flöha, 
Wessels Schuhfabrik. — Schluss des 
Bezugsrechts Aktien Schladıtzwerke, 
Bezugsrechts Aktien Maschinenfabrik 
Schiess, Bezugsrechts Sächsische Guss- 
stahlfabrik. 


Bankausweıs New-York, — G.- V. Allge- 
meine Berliner Omnibus- Gesellschaft, 
Sächsische Bodencreditanstalt, Baroper 
Walzwerk, A.-G. für Metallindustrie 
vorm. Gustav Richter, Hannoversche 
Aktien-Gummiwarenfabrik. — Schluss 
des Bezugsrechts Aktien Ica A.-G., 
Bezugsrechts Mechanische Treibriemen- 
weberei Kunz. 


@.-V.. Daimler Motoren-A.-Ges., Eisen- 
werk vorm. Nagel & Kaemp, Maschinen- 
fabrik Esslingen, Hochfrequenz Ma- 
schinen- A.-G., Riedinger Maschinen- 
und Bronzewarenfabrik, Kammgan- 
spinnerei Gautzsch. — Schluss der 
Einreichungsfiist Aktien Landbank, 
Schluss des Bezugsrechts Zwickauer 
Maschinenfabrik, Bezugsrechts War- 
steiner Gruben. 


Mittwoch, 
10. März 


Donnerstag, 
11. März 


Freitag, 
12. März 


Sonnabend, 
13. März 


Montag, 
15. März 


1) Die Merktafel gibt dem Wertpapierbesitzer Über alle für ihm 
wichtigen Ereignisse der kommenden Woche Aufschluss, u. a. über 
Generalversammlungen, Ablauf von Bezugsrechten, Markttage, 
Liquidationstage und Losziehungen. Ferner finden die Interessentbn 
darin alles verzeichnet, worauf sie an den betreffenden Tagen im 
den Zeitungen achten müssen. In Aursiv-Schrift sind diejenigen 


Ereignisse gesetzt, die sich auf den Tag genau nicht bestimmen 
lassen. 


Dienstag, 
16. März 


Mittwoch, 
17. März 


Donnerstag, 


18. März 


Freitag, 
19. März 


Sonnabend, 
20. März 


Montag, 
22. März 


— 

Reichsbankausweis. — G. - V.: Privatbank 
Gotha, Hannoversche Bodeneredit-Bank, 
Eisenbahn- Rentenbank, Brasilianische 
Elektrizitäts-Gesellschaft, Emaillir- und 
Stanzwerke Gebr. Ullrich, Stahl & Nölke, 
Deutsche Asphalt- A.-G. Limmer Vor- 
wohler Grubenfabriken, Königsberger 
Walzmühle, Chemnitzer Aktien-Spin- 
nerei, Mechanische Baumwollspinnerei 
Augsburg, Leipziger Tricotagenfabrik, 
Kammgarnspinnerei Bietigheim, Säch- 
sische Tüllfabrik. — Schluss der Ein- 
reichungsfrist Aktien Brauerei König- 
stadt, Bezugsrechts Zuckerfabrik Fran- 
kenthal. 

G.-V. Leipziger Creditbank, Schlesische 
Boden-Credit-Aktien-Bank, Zwickauer 
Steinkohlenbauverein, Vereins- Bier- 
brauerei Leipzig, Lichtenberger Woll- 

| fabrik, Walzengiesserei Kölsch, Ge- 
brüder Böhler & Co., Mechanische Seiler- 
warenfabrik Füssen, Plauener Spitzen- 
fabrik, Verein für chem. Industrie Mainz, 
Dinnendahl A.-G. — Schluss des Be- 
zugsrechts A.-G. Sondermann & Stier. 

Ironage- Bericht. — Bankaus weise London, 
Paris. — G. - V. Frankfurter Hypo- 
theken-Creditverein, Leipziger Hypo- 
thekenbank, Westdeutsche Bodencre dit - 
anstalt, Berliner Maschinenbau-A.-G. 
Schwartzkopff, Magdeburger Bergwerks- 
Akt.-Ges., Hamburg-Altonaer Central- 
bahn, Grobner Wandplattenfabrik, Ver. 
Bautzner Papierfabriken, Porzellanfabrik 
Kahla, Eisenwerk Wülfel, Gothaer 
Waggonfabrik, Geraer Jutespinnerei und 
Weberei, H. Schomburg & Söhne. — 
Schluss des Bezugsrechis Thüringer 
Wollgarnspinnerei, Bezugsrechts neue 
Aktien Chemische Fabrik Schering, Be- 
zugsrechts Kammgarnspinn erei Meerane, 
Bezugsrechts Corona Fahrradwerke. 

.- F, Deutsche Grundcreditbank Gotba, 
Mechanische Weberei Linden, F. H. Ham- 
mersen A.-G., Elektrotechnische Fabrik 
Schorch & Co., Zuckerraffinerie Tanger- 
münde, Kaliwerk Benthe, Waggonfabrik 
Görlitz, Deutsche Kalkwerke A.-G., 
Wanderer-Werke vorm. Winklhofer & 
Jaenicke, Portland-Cementfabrik Han- 
hover. — Schluss des Bezugsrechts 
Evaporator A.-G. 

Bankausweis New-York, — G.- V. Han- 
noversche Bank, Akt.-Ges. f. chemische 
Produkte H. Scheidemandel, Maschinen- 
bauanstalt Paucksch, Jutespinnerei und 
Weberei Bremen, Deutsche Jutespinnerei 
und Weberei Meissen, Nüscke & Co. 
Schiffswerft, Halberstadt-Blankenburger 
Eisenbahn, Berliner Wäschefabrik von m. 
Gebr. Ritter, Rheinische Spiegelglas- 
fabrik Eckamp. — Schluss des Bezugs- 
rechts Aktien Panzer A.-G., Bezugs- 
rechts Tuchfabrik Aachen Süskind & 
Sternau, Bezugsrechts Wissener Eisen- 
und Stahlwerke. 

@.-V.: Niederlausitzer Bank Coitbus, 
Nationale Automobil-A.-G., Frankfurter 
Gas-Ges., Hansa-Werke A.-G. Bremen, 
Metallwarenfabrik Baer & Stein, Hallesche 
Kaliwerke. — Schluss des Bezugsrechts 
Berlin-Gubener Hutfabrik, Bezugsrechts 
Kammerich-Werke, Bezugsrechts Blei- 

||  stiftfabrik Faber. 
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Reichsbankausweis. — G -V.: Pfälzische 
Hypothekenbank, Rheinische Hypo- 
thekenbank, Deutsche Nationalbank, Ber- 
liner Hypothekenbank, Lauchhammer, 
J. E. Reinecker A.-G., Maschinenbau- 
Anstalt Humboldt Köln, Erste Deutsche 
Fein- Jute-Garnspinnerei, Delmenhorster 
Linoleumfabrik Anker-Marke, Boden- 
Diensta Ges. Hochbahn Schönhauser Allee, 
23 panes Schöllersche & Eitorfer Kammgarn- 
z spinnerei, Augsburger Kammgarnspin- 
nerei, Kammgarnspinner ei Düsseldorf, 
Saganer Wollspinnerei, Mechan. Treib- 
rıemenweberei Gustav Kunz, Lugauer 
Kammgarnspinnerei, Deutsche Kunst- 
leder- A.-G., Hallesche Maschinenfabrik 
und Eisengiesserei, Deutsche Wollen- 
waren - Manufaktur, Maschinenfabrik 
Gretzner, Zuckerfabrik Glauzig. 


Ausserdem zu achten auf: 
Bankenabschlüsse. 

Verlosungen: 
10 März: 2%, Antwerpener 100 Fr. 
(1903), 5½ % Credit foncier de 
France Ob), (1917), 14. März: 2¼½ %% 
Griechische Nationalbank Präm.-Anl. 
(1912), 5% Russische 100 Rbl. (1866). 
15. März: 2% Brüsseler 100 Fr. (1905), 
3% Credit funcier Egyptien Obl. (1886, 
1903 u. 1911), Freiburger 10 Fr. (1878), 
Holländische 15 Gld. (1904), 2% Lüt- 
tiche 100 Fr. (1905), 4% Pariser 500 Fr. 
(1865). 16. März: Mailänder 10 Lire 
(1866). 20. März: Deutsche Spar- 
Prämienanleihe (1919) Gewinn-Ziehung. 
22. März: 2¼0% Crédit foncier de France 
Pfandbr. (1895), desgl. 23/% u. 3% 

| Komm.-Obl (1899 u. 1912). 


finanziellen und wirtschaftlichen Dinge nicht nur immer 
unter Augenblicksgesichtspurkten zu betrachten und auch 
nicht lediglich vom Standpunkt des Kurszettels aus, Ob- 
wohl natürlich dem sprunghaften Denken und mehr als 
lebhaftem, nervösen Temperament der Börse eine nicht 
auf Tage und Wochen, sondern auf Jabre oder gar Jahr- 
zehnte eingestellte Betrachtungsweise ungeheuer schwer 
fällt, Vor kurzem ist hier davon gesprochen worden, 
dass an eine nachhaltige Hebung der deutschen Valuta 
nicht zu denken ist, solange noch über dem internationalen 
Devisenmarkte das Damoklesschwert des Herauskommens 
der gewaltigen, mindestens auf 15—18 Milliarden zu 
schätzenden Markbestände schwebt, die — ungebunden 
— in Holland, der Schweiz, Spanien und Skandinavien 
lagern. Es wurde gesagt, dass unbedingt, etwa durch das 
Medium einer in jedem dieser Länder zu errichtenden 
staatlichen Lombardbank, eine vorläufige Bindung dieser 
Bestände erzielt werden müsse, um den Beginn einer 
Sanierungskur in Deutschland zu ermöglichen, Es ist 
nun schr interessant, dass gerade jetzt der Unterstaats- 
sekretär im Reichswirtschaftsministerium, Dr. Hirsch, mit 
einem Plan hervortritt, der eine Konbination dieser Idee 
mit dem Projekt der Speisung der deutschen Industrie 
mit neuen Kapitalien vorsieht. An anderer Stelle hat 
der Herausgeber die Hirsch'sche Denkschrift einer ein- 
gehenden Besprechung unterzogen. Hier sei nur gesagt, 
dass der Hinweis auf die zu belebende Kapitalnot eine 
Waffe in die Hand derer gibt, die den Entwurf bemängeln 
werden. Denn wie ist diese Kapitalarmut entstanden / 
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Doch nicht nur durch die Entwertung des deutschen 
Geldes, nicht nur durch die Verluste, die unsere Geschäfts- 
welt erlitten hat, als man ihre Bestände und Guthaben 
im ehemals feindlichen Ausland sequestrierte und liquidierte, 
sondern in der Hauptsache durch die in die vielen Milliarden 
gehenden Verschiebungen deutschen Kapitals in das neutrale 
Ausland. Die Frage ist daher absolut notwendig: hat es 
einen realen Zweck, heute Möglichkeiten zur Alimentierung der 


deutschen Industrie mit Auslandskapital ev. auf dem Wege 


der vom Reichswirtschaftsministerium vorgeschlagenen An- 
leihe zu schaffen, wenn auf der anderen Seite deutsches 
Geld immer weiter aus dem Lande fliesst 
und wenn so die Hauptursachen der Kapitalnot nicht 
dauernd behoben werden können? Weiter aber: Ist diese, 
unbestreitbare, Kapitalnot so gross, dass sie zu so- 
fortiger neuer Kapitalzufuhr von aussen und damit zur 
Verkoppelung des an sich durchaus gesunden und richtigen 
Gedankens der Bindung ausländischer Markbestände mit 
dem der Hirschschen Anleihe zwänge? Uns scheint, dass 
verschiedene Momente dagegen sprechen. So sicher- 
ch die Praxis der Kapitailerhöhungen bei 
unseren Aktiengesellschaften. Denn gehen wir die sehr 
lange Liste der zahlreichen Kapitalserhöhungen durch, die 
in den letzten Monaten zustandegekommen sind, so werden 
wir in der Regel sehen, daß es sich um Ausgabe von 


jungen Aktien zu pari oder zu Kursen handelt, die fast 
immer weitunter denen lagen, die durch den Kurs- 
stand der alten Aktien an der Börse gerechtfertigt gewesen 
wären. Und warum? Nun, weil sich eben diese Trans- 
aktionen in ihrer Mehrzahl als Geschenke an die Aktionäre 
und als Kapitalsverwässerungen darstellten 
denn als reine Massnahmen zur Behebung der Kapitalsnot. 

Es berührt eigenartig, daß die Denkschrift auch An- 
deutungen macht, daß die in ihr genannte grosse Treu- 
handbank auch zur Verhütung der Kapitalsüberfremdung 
eingesetzt werden könnte. In dieser Frage hat das Reichs- 
wirtschaftsministerium durch sein nun fast einjähriges 
Zögern grosse Schuld auf sich geladen. Von dem Tage 
an, wo man dem Abg. Dr. Dernburg in Weimar bei 
seiner „kleinen Anfrage“ abzankte bis heute ist nichts 
von ihm getan worden, um der Ueberfremdung deutschen 
Grundbesitzes und Aktienkapitals entgegenzutreten. Man 
hat die Industrie auf die „Selbsthilfe“ verwiesen. Aber 
damit ist es hier wahrlich nicht getan. Preussens Finanz- 
minister Südekum ist mit brauchbaren Vorschlägen im 
Reichsrat hervorgetreten. Aber alles war bisher ver- 
geblich: denn zu der grundlegenden Einsicht von dem, 
was hier für uns auf dem Spiel steht, hat man sich im 
Reich noch nicht aufgeschwungen. 


Justus. 


EPF! a E 
Weizen New York (Winter hard Nr. 2) 237½ 237½ 237½ 237½ 237½ | cts. per bushel 
is hiess AT 1411/4 129 140 142 ½½ 1431/, cts. per bushel 
Kupfer, standard London 1191/3 121%), 1183/3 1235/5 120% | Æ per ton 
Kupfer, electrolyt London 122/ 132 128 ½½ 129½ 129 E per ton 
Zinn Pondena˖ngnñxĩ7u 88 3925 389 / 410½ 399½f E per ton 
Zink eee, 60 7/8 62°, 62 62½ 596, E per ton 
rode n aa; 47% 49½ 50½ E 521/3 £ per ton 
Aluminium London 165 165 165 165 165 Æ per ton 
Quecksilber London 221/3 221/3 2258 235/ 235/3 per Flasche 
Weissblech London 70/0 70/6 72/6 71/0 71/0 sb/d per ton 
Silber, eee e 84 880 83 75 82 82% d per Unze 
Baumwolle loco New Vork 39,15 38.— 38,95 39,35 40,65 | cts. per Pfd. 
Baumwolle loco Liverpool 26,60 26,53 28,83 28.25 27,87 d per Pfd. 
Schmalz Chicago ee s ù% as 22,70 21,07 21,32%/, 20,77½ 20,75 Doli. per 100 Pfd. 
Kaffee Nr. 7 New York . . . . 158/15 14¼ 14% 14/16 14% | cts. per Pfd. 
Petroleum stand white New York . | 268 26°; 27 27 27 | cts. per Gallone 
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Plutus-Archiv. 
Meue Literatur der Molltswirtſchaft und des Rechte. 


(Der Herausgeber des Plutus behält sich vor, die hier 
besprechen. 


anfgeführten Eingänge an Neuerscheinungen besonders ma 
Vorläufig werden sie an dieser Stelle mit ausführlicher Inhaltsangabe registriert.) 


{Alle in dieser Rubrik erwähnten Bücher sind von jeder Buchhandlung des In- und Auslandes, ausserdem aber auch gegen 
Voreinsendung des Betrages oder gegen Nachnahme von der Sortiments-Abteilung des Plutus Verlages zu beziehen.) 


Die Abschätzung des Wertes industrieller Unter- 
nehmungen. Von Dr. Felix Moral. Zivilingenleur 
und beeidigter Sachverständiger. Berlin 1920. Verlag 
von Julius Springer. Preis geh. At 12.—, geb. , 14.40. 

Die kritische Beurteilung von industriellen Unter- 
nehmungen. — Die Grundlagen fachmännischer Beurteilung. 

— Das Rohmaterial, die Fabrikate und ihre Selbstkosten. 

Die Grundlagen der kaufmännischen Beurteilung. — 

Die Abschätzung des Wertes industrieller Unternehmungen. 

— Die Grundlagen der Abschätzung. 


Wiedereinführung der Goldwährung. Von Fr. Edler 
von Braun. Wirkl. Geh. Rat. Berlin 1920. Verlags- 
buchhandlung von Paul Parey. Preis 4 1.— und 10% 

Arten und Stufen der Sozialisierung. Ein Gutachten 
von Franz Eulenburg. München und Leipzig 1920. 
Verlag von Duncker & Humblot. Preis M 2.80. 

Einleitung. — Begriff der Sozialisierung. — Motivation. 

— Vier Stufen. — Kritische Fragestellung. — Einfluss der 

Arbeiter auf das Einzelunternehmen: Betriebsräte. 

Ueberführung „reifer“ Gewerbe in die Hände der Ge- 
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samtheit: „Vollsozialisierung“. (Staatssozialismus) — Stär- 
kere Beteiligung der Gesamtheit am Wirtschaftsleben über- 
haupt: Gemischtwirtschaftliche Unternehmungen. — Plan- 
mässige Leitung der Volkswirtschatt durch Aenderung der 
Wirtschaftsverfassung: „Gemeinwirtscha:t*. — Vorläufige 
Zusammenfassung. 

Schematische Darstellung der doppelten Buch- 


führung nebst Jahres-Abschluss. Von Walter 
Oehme. München 1919. Verlagsbuchhandlung Bruno 
Kuehn. Preis Æ 3 —. 


15 Milliarden Jahres- Ueberschuss. Statt Staats- 
bankrott: Volkswohlstand. Jeder Arbeitende Ver- 
mögensbesitzer. Sozialisierung überflüssig. Kein Sparta- 
kismus mehr. Berlin-Lichterſelde. Verlag Hugo 
Bermühler. Preis # 1.—. 


Die Zukunft Deutschlands und die Zukunft der 
Staatswissenschaft. Ein Weckruf an den staats- 
wissenschaftlichen Nachwuchs Von Plenge. Essen 
a. d. Ruhr 1919. G. D. Baedeker, Ve, lagsbuchhandlung. 
Preis c# 5.30. 

Aufsäize. — Eine neue staatswissenschaftliche Berufs- 
frage: die Staatswissenschaft auf den Schulen. — Der 
Verein für Sozialpolitik und die Reform des staats- 
wissenschafilichen Unterrichts. — Organisation Quali- 
fikation und wirtscha'tliche Forderungen der praktischen 
Volgswirte, — Ausbildungsreform oder Titelverputz? — 


Eine unzeitgemässe Doktorfrage. — Forschungsinstitut 
oder Unterrichisanstalten für die Staatswissenschaft? 
Sta. F. A. 


Heft II. Der 
Von Dr. Ernst 
G. D. Baedeker 


Staatswissenschaftliche Beiträge. 
Krieg und die deutsche Geldwirtschaft. 
Hoppe. Essen a. d. Ruhr 1919. 
Verlagsbuchhandlung. Preis c# 3.60. 

Einleitung. — Das Verhältnis von Geldumlauf und 

Geldmarkt. — Geldmarkt und Kapitalmarkt in Deutschland 

vor dem Kriege. — Der Krieg. — Annahmen über die 

Uebergangswirtschaft, — Schluss. 


Staatswissenschaftliche Beiträge. Heft I. Die ver- 
gleichende Wirtschaltstheorie bei Karl Marx. Von 
Dr. Bernhard Odenbreit. Essen a. d. Ruhr 1919. 
G. D. Baedeker, Ver agsbuchhandlung. Preis of 5.20. 

Einleitung. — Marx Stellung zur Vorgeschichte, zum 

Objekt und zur Metuode der vergleichenden Wirtschafts- 

theorie. — Zur Vorgeschichte. — Zum Objekt. — Zur 

Methode. — Marx' Stellung zu den Fragen des Linné- 

problems. — Wieviel Arten lassen sich unterscheiden. — 

Wie baben sich diese Arten ausgebreitet, wo und wann 

kommen sie vor? — Die Ausrundung der vergleichenden 

Darstellung. — Marx' Stellung zu den Fragen des Darwin- 

problems Marx und Darwin 45. — Wie ist die Umbildung 

der Arten im einzelnen und im ganzen zu erklären. — 

Der Klassenkampf. — Das dauernde Ergebnis und die 

bisherige Wirkung der Marxschen vergleichenden Wirt- 

schaftsıheorie, 


Erich Mühsam. Ein „Edelanarchist“. Von Richard 
Förster. Berlin 1919. Verlag der Kulturliga G. m. b. H. 
Preis # —. 75. 


Weltkrieg und wirtschaftlicher Wiederaufbau. 
Von Sıaaissekıetär a, d. Dr. August Müller. Berlin 
1920. Zentralverlag G. m. b. H. Preis o% —.50. 


Gegen Deutschlands Ausverkauf. Errichtung einer 
Valutakammer. Von Hans Otto Lauinger. Berlin 
1920. Zentralverlag G. m. b. H. Preis o% —.30, 


Deutschlands Staatsumwälzung. Die verfassungs- 
mässigen Grundlagen der deutschen Republik. Von 
Dr. Hugo Preuss, Reichsminister a. D. Berlin 1920. 
Zentralverlag G. m. b. H. Preis —. 30. 


Von der Willkür zum System. Zum Verständnis des 
lettischen Bolschewismus. Von V. Grüner. Berlin 
1919. Verlag der Kulturliga G. m. b. H. Preis M —.30. 

Reclams Universal-Bibliothek. Nr. 6064, 6065. 
Die Verfassung des Deutschen Reichs vom 11. August 


1919 nebst Ergänzungsgesetzen. Textausgabe mit Ein- 
leitung, Anmerkungen und Sachregister. Herausgegeben 
von Karl Pannıer, Leipzig 1919. Philipp Reclam. 
Preis AM 2.25. 

Der Weltprotest gegen den Versailler Frieden. 
Herausgegeben von Dr. Alfred H. Fried. Leipzig 1920. 
Verlag Der Neue Geist. Dr. Peter Reinhold. Preis # 6. 

Einleitung — Amerika — Belgien — China — Eng- 
land — Dänemark — Aeusserungen von Körperschaften — 

Aus Zeitungen — Frankreich — Aeusserupgen von Körper- 


schaften — Aus Zeitungen — Holland — Internationale 
— Italien — Aeusserungen von Körperschaften — Aus 
Zeitungen — Japan — Norwegen — Polen — Portugal — 


Russland — Schweden — Schweiz — Tschecho-Slowakien. 


Aus dem Zusammenbruche ins Paradies. Ein Weck- 
ruf an die Menschheit. Von Carl Harz. Altona- 
Ottensen 1919. Verlag von Gebr. Harz. Preis o% 1,50. 


Der deutsche Konservatismus und die Revolution. 
Von Adam Röder. Gotha 1920. Verlag Friedrich 
Andreas Perthes. Preis MH 5.—. 

Vorwort — Naturalistischer und christlicher Konser- 
vatismus — Der Weltkrieg und der Kaiser — Monarchie 
und Republik — Nationalgefühl und Nationalismus — Der 
Militarismus und der Leutnant — Der Militarismus und 
die deutsche Mentalität — Sozialismus und gesellschaftliche 
Gliederung — Der Konservatismus als Prinzip des Fort- 
schritts — Die deuisch-nationale Volkspartei — Register. 


Erzbergers Reichsnotopfer, das Grab unserer Zu- 
kunft. Praktische Vorsch'äge zur Vermeidung des 
Zusammenbruchs und für den Wiederaufbau. Von Georg 
Opitz. Leipzig 1919. Reichenbachsche Buchhandlung. 
Preis A 1,—. 

Wie Oesterreich vor Bankerott und Hungertod zu 
retten ist! Offener Brief an den Obersten Rat in 
Paris. Von Dr. Alfred Schwoner. Wien 1919. 
Preis # 2,—. 

Die Banken und der Wiederaufbau der Volkswirt= 
schaft. Von Dr. Fritz Georg Steiner. Wien- 
Leipzig 1920. Manz Verlag. Preis A 3,—. 

Die Entwicklung der Baokfunktionen in der Volks- 
wirtschaft — Die einzelnen Bankfunktionen — Das Bank- 
wesen in der Ideologie der politischen Parteien — Das 
Bankkapital in der Kriegswirtschalt — Die Grundlagen 
der Bankentwicklung nach dem Kıiege — Richtlinien der 
Bankpolitik nach dem Kriege — Die politischen Voraus- 
setzungen der weiteren Bankentwicklung. 

Die genaue Erfassung des steuerpflichtigen Ver- 
mögens und Einkommens durch Anwendung 
wirksamer Kontrollen. Vorschläge zur zwangs- 
weisen Hebung der Steuermoral als Beitrag zu den 
neuen Steuern. Von Dr. rer. pol. Julius Fleisch- 
mann. Stuttgart 1919. J. B. Metzlersche Verlagsbuch- 
handlung. Preis % 3,75. 

Einleitung — Die Objekte der Steuerkontrollen — 
Die steuerliche Kontrolle des Bargeldes — Die steuerliche 
Kontrolle der Luxusgegenstände: Juwelen, Gemälde, Samm- 
lungen usw. — Die steuerliche Kontrolle des immobilen 
Vermögens: Grundstücke, Gebäude, Hypotheken — Die 
steuerliche Kontrolle der Wertpapiere — Die Aufbebung 
des Bankgeheimnisses — Die steuerliche Kontrolle der 
verzinslichen Wertpapiere — Die steuerliche Kontrolle 
der unverzinslichen Wertpapiere — Die steuerliche Kon- 
trolle der im Ausland befindlichen deutschen Wertpapiere 
— Die steuerliche Kontrolle der Bankguthaben usw. 
p 


EZ Der heutigen Auflage sind ein Prospekt des 
Verlages des Bibliographischen Instituts 
Leipzig und Wien betr. Meyers Handlexikon sowie 
ein Prospekt der Deutschen Presse- Korrespondenz 
beigefügt, worauf wir unsere werten Leser hierdurch be- 
sonders hinweisen. 


Verantwortlich für den redaktionellen Teil G. Friedman n- Charlottenburg. 


Anzeigen des Plutus. 
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Berli 
n- Schöneberg, (2044) 
den 23 Januar 1920, 


Der Aufsichtsrat: 
Albert Heimann. 


Die Direktion: 
Max Fincke. 


Die am I. April und 1. Juni 
1920 fälligen Zinsscheine un- 
serer Pfandbriefe werden vom 
15. März und 15. Mai 1920 
ab an unserer Kasse, sowie 
an den früher bekanntgemachten 
Stellen eingelöst. 


Berlin, den 1, März 1920. 


Preussishe 
Hypotheken-Actien-Bank. 


Aktiengesellschaft für 
chemische Produkte vormals 
fl. Scheidemandel, Berlin, 


Hierdurch laden wir unsere 
Aktionäre zu der am Sonn- 
abend, den 20. März 
1920, mittags 12 Uhr, 
in Berlin, Savıy-Hotel, Gıüner 
Saal, Friedrichstrasse 103, stait- 
findenden 24,ordentlichen 
Generalversammlung 
ergebenst ein. 


Tagesordnung: 


1. Geschäftsbericht nebst Bilanz 
uod Gewinn- und Verlust- 
Rechnung für das Geschäfis- 
jabr vom 1. Oktober 1918 
bis 30. September 1919; Be- 
schluss fassung über deren 
Genehmigung sowie über Vei- 
wendung des Reingewinns. 


2. Entlastung des Vorstandes 
und des Aufsichtsrates. 
Stimmberechtigt sind die- 

jenigen Aktien, welche beim 
Vorstand der Gesellschaft oder 
bei den nachstehenden An- 
meldestellen mindestens am 
dritten Tage vor der General- 
versammlung entweder unter 
Vorzeigung der Aktien oder 
unter Vorlage eines Besitzzeug- 
nisses, welches von einem Notar 
oder von einer Öffentlichen Be- 
hörde ausgestellt sein muss, an- 
gemeldet sind. 


Anmeldestellen sind: Der 
Vorstand der Gesellschaft ia 
Berlin, die Dresdner Bank in 
Berlin, Dresden und München, 
die Baye, ische Hypotheken- und 
Wechselbank in München und 
Landshut, das Bankhaus E. & J. 
Schweissheimer, München, das 
Bankhaus Dingel & Co., Magde- 
burg, die Unionbank, Wien, die 
Ungarische Allgemeine Credit- 
bank, Budapest. 


Berlin, den 20. Febr. 1920. 
(2046) 


Der Aufsichtsrat. 


Hempner, Vorsitzender. 


Preussische Pfandbrief-Bank. 


Bilanz für den 31. Dezember 1919. 


Aktiva. M. Pf 
Hypotheken E 343 260 27289 
Kommunal-Darleben . e 131 612 38991 
Kleinbahnen-Darlehen . . . 2». 6 998 332137 
Eigene Emissionspapiere 8 579 63025 
Kassen-Bestand 1743 142031 
Staats-Anleihen und Schatzwechsel 13 418 641025 
Bankguthaben. 10 566 41760 
Coupons, Sorten und Schecks 300 924.— 
Debitoren 8 5970 131009 
Zinsen und Verwaltungskosten-Beiliäge 0 5 012 36309 
Bankgebäude und Inventar 1500 100)— 


528 902 345/66 


pr 


Passiva. M. 
Aktien-Kapital. . . » 9. 08 24 000 000 — 
Kapital-Reserve 4 024 954 95 
Sonstige Reserven 0 9 851 450/70 
Rückstellung für Kriegsschäden 605 338 23 
Jacob-Dannenbaum- Stiftung 0 49 37995 
Hypotheken-Pfandbriete und Zertifikate . 338 617 400| — 
Kommunal-Obligationen . * 2 8 131 297 200 — 
Kleinbahnen-Obligationen . . x . 4 792 000|— 
Zinsen auf Emissionspapiere . 8 6 109 37705 
Depositen und Krediioren 6 060 834/66 
Nicht erhobene Dividende usw, . . . à 52 512/50 
Reingewinn 3 501 897/62 
(2045) 528 902 345/66 


Preussische Pfandbrief Bank, Berlin. 


Deutsche Hypothekenbank 


in Meiningen. [2047 
Bilanz vom 31. Dezember 1919. 

Vermögen. M. Pf 
Kassenbestand . 0 ee 1 632 271154 
Guhaben bei Bankhäusern 0 A a 20 545 04913 
Darlehen gegen en e 484 36407 
Wertpapiere nen ee: 3 882 152/08 
Wechsel . 9 092 828045 
Verschiedene Debitoren 0 en 1 174 525/67 
Hypotheken 5 577 684 693151 
Hypotheken-Zirsen und -Annuitäten 7874 905162 
Grundstücke 2 120 000 — 


624 490 790 07 


er M. Pf 
Aktienkapital D i 31 500 000|— 
Neef 88 11 500 000 — 
Prämien-Reserve . . 2 710 173— 
Kückstellupg für Pfandbrief. Agio 44 113/32 
Rückstellung für Talonsteuer . 5 364 86403 
Rückstellung auf Zinsentschädigungen . 670 391|29 
Verschiedene Kreditoren 8 5 776 86071 
Pfandbriefe. P 560 653 900 — 
Pfandbrief-Zinsen A oe 7931 659/69 
Noch nicht erhobene Dividende A ut 71 574— 
Ueberschuss 3 267 25403 
624 490 790007 


Die für das 
gelangt mit M. 22,50 für die Aktie zu M. 300, M. 90 
die Aktie zu M. 1200 vom 28. d. M. ab zur Auszahlung. 


ahr 1919 auf 7½ % festgesetzte Dividende 


für 


Osnabrücker Bank. 

Die Herren Aktionäre werden hierdurch zu der am Sonnabend, 
den 27. März 1920, mittags 12 Uhr, im Sitzungssaale des Har dels- 
kammergebäudes in Osnabrück stattfindenden 40, ordent- 
lichen Generalversammiung ergebenst einzuladen. 

Tagesordnung: 

1. Erstattung des Jahresberichtes. 2. Genehmigung der 
Bilanz und Beschlußfassung über die Verteilung des erzielten 
Reingewinnes. 3. Entlastung des Vorstandes und Aufsichtsrats. 
4. Satzungsänderung in der Richtung, einen Geschäftsausschuß 
zur Vereinfachung der Geschäftsaufsicht zu bestellen. 5. Neu- 
wahlen für den Aufsichtsrat. 

Zur Teilnahme an der Generalversammlung ist jeder Aktionär 
berechtigt, welcher sich a!s solcher innerhalb der letzten zwei 
Wochen vor dem Tage der Generalversammlung bei dem Vor- 
stande ausgewiesen hat. Als zur Teilnahme an der General- 
versammlung berechtigt werden auch diejenigen Aktionäre an- 
gesehen, welche ihre Aktien bei uns oder einer unserer Zweig- 
Anstalten oder bei der Deutschen Bank, Eerlin, Hannoverschen 
Bank, Hannover, Hildesheimer Bank, Hildesheim, bis einschl. 
25. März 1920 hinterlegt haben und bis zum Schluß der General- 
versammlung dort belassen. 

Osnabrück, den 5. März 1920. 

Der Aufsichtsrat der Osnabrücker Bank. 
Wellenkamp. Vorsitzender 


Fisonhüttenwerk Thale, Akfin-Gesalshat. 


Die ausserordentliche Generalversammlung unserer Aktionäre 
vom 10. Januar d. J. hat beschlossen, das Grundkapital unserer 
Gesellschaft um nom. M. 4500 000.— durch Ausgabe von 
3750 Stück neuen, vom 1. Januar 1920 ab dividendenberechtigten 
Aktien von je nom. M. 1200.— unter Ausschluss des gesetzlichen 
Bezugsrechts der Aktionäre auf M. 12 000 000.— zu erhöhen. 

Die neuen Aktien sind von einem Bankenkonsortium mit der 
Verpflichtung übernommen worden, davon M. 3 750 000. — den 
Inhabern unserer alten Aktien zum Kurse von 120%, zuzüglich 
Schlussscheinstempel derart zum Bezuge anzubieten, dass auf je 
nom. M. 2400.— alte Aktien eine neue Aktie à nom, M. 1200.— 
bezogen werden kann. 

Demgemäss fordern wir die Inhaber unserer alten Aktien hier- 
mit auf, das Bezugsrecht unter folgenden Bedingungen auszuüben: 


1. Auf je nom. M. 2400.— alte Aktien kann eine neue Aktie 
zum Kurse von 120% bezogen werden; die Bezugsstellen 
sind bereit, zur Regulierung von nicht durch 2400 teilbaren 
Beträgen den An- undVerkaufvon Bezugsrechten zu vermitteln. 

9. Das Bezugsrecht ist bei Vermeidung des Verlustes in der 
Zeit vom 10. bis zum 25. März einschliesslich an den Werk- 
tagen in Berlin bei der Bank für Handel und Industrie, bei 
der Deutschen Bank, bei de: Dresdner Bank, bei der National- 
bank für Deutschland während der üblichen Geschäfisstunden 
auszuüben. 

Die Ausübung des Bezugsrechtes ist provisionsfrei, so- 
fern die alıen Aktien nach der Nummernfolge geordnet ohne 
Dividendenscheinbogen mit einem doppelt ausgefertigten 
Nummernverzeichnis am Schalter eingereicht werden. For- 
mulare können bei den Bezugsstellen in Empfang genommen 
werden. Falls die Ausübung des Bezugsrechis im Wege 
der Korrespondenz erfolgt, wird die Bezugsstelle die üb- 
liche Bezugsprovision in Anrechnung briagen. 

3. Für jede zu beziehende neue Aktie à nom. M. 1200.— sind 
120 % == M. 1440. — sowie der volle Betrag des Schluss- 
scheinstempels bar zu zahlen, worüber auf dem Anmelde- 
schein quittiert wird. 

4. Die eingereichten alten Aktien werden nach der Abstempe- 
lung zurückgegeben. 

5. Die Ausgabe der neuen Aktien findet bei der gleichen Stelle, 
bei welcher die Anmeldung erfolgt ist, gegen Rückgabe des 
Be Anmeldescheins, dessen Ueberbringer als zur 

mpfangnahme der neuen Aktien legitimiert gilt, später statt. 


Thale, den 28. Februar 1920. 


‚Eisenhüttenwerk Thale, Aktien-Gesellschaft. 


Brennecke. Cramer. 


Veranıwortlicn fü die f ubri „Aus er Geschaıta wait" 


CCC 


Sehriften von Georg Bernhard: 


Probleme der Finanrelorm 


Preis M. 2.50 


Das Mithestimmungsteiil 


Preis M, 1.— 


Aluta und Auslandskredil 


Preis M. —.50 


EDoryanas wir 


Preis brosch. M. 5.50, geb. M. 7.15 
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Fürst Bismarcks 
Entlassung 


Nach den hinterlassenen, bisher un- 
veröffentlichten Aufzeichnungen des 
Staatssekretärs des Innern, Staats- 
ministers Dr. Karl Heinrich von 
Boetticher und des Chefs der Reichs- 
kanzlei unter dem Fürsten Bismarck 
Dr. Franz Johannes von Rottenburg 


Herausgegeben von 


Prof. Dr. Gsorg Freiherrn v. Eppstein 


Wirklichen Geheimen Rat 
— — 
Preis gebunden M.16.— 
H aa 
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